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Esipuhe 
Tämä maisterintutkielma tehtiin toimeksiantona Energiateollisuus ry:lle, jolle päästö-
kauppajärjestelmä ja sen toimivuus markkinaehtoisena ja kustannustehokkaana ohjaus-
keinona on tärkeää. 
Aloitin tutkielman tekemisen töiden ohella kesällä 2014. Sen parissa työskentely on 
ollut vaativaa, mutta erittäin antoisaa. Ympäristöekonomian ja sen käytännön sovelta-
misen osaamiseni on venyneistä opintovuosista huolimatta syventynyt erityisesti tämän 
työn myötä.  
Kuluneiden kahden vuoden aikana vietin useita lauantaipäiviä Kaisa-kirjastossa ja koto-
na läppärin ääressä kirjoittaen ja koodaten, mutta vihdoin on valmista! Tähän en miten-
kään olisi pystynyt ilman sekä Helsingin yliopistosta että työpaikaltani Energiateolli-
suus ry:stä saamaani tukea, enkä ilman eri organisaatioista työn eri vaiheissa saamaani 
apua.  
Esitän siis suuret kiitokset ympäristöekonomian professori Markku Ollikaiselle ja tutki-
jatohtori Pauli Lapille kärsivällisyydestä, kannustuksesta ja kaikesta ohjauksesta. Kiitos 
myös yliopistonlehtori Marko Lindroosille, joka auttoi huomattavasti Matlab-
koodauksen kanssa.  
Kiitokset myös Energiateollisuuden Jukka Leskelälle ja Joona Turtiaiselle hyvistä 
kommenteista ja asiantuntemuksen jakamisesta sekä kannustavina esimiehinäni toimi-
neille Eeva Kallille ja Hanna Ekmanille ymmärryksestä. Lisäksi haluan erityisesti kiit-
tää EK:n Kati Ruohomäkeä ja työ- ja elinkeinoministeriön Karoliina Anttosta avusta 
työn eteenpäinviemisessä.  
Lopuksi kiitän vielä poikaystävääni Villeä hänen antamastaan tuesta. 
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1. Johdanto 
1.1. Taustaa 
Euroopan unionin päästökauppa 
Hallitustenvälisen ilmastopaneeli IPCC:n 2.11.2014 julkaisemassa raportissa todetaan 
ihmisen vaikutuksen ilmastonmuutokseen olevan selkeä, ja kasvihuonekaasujen määrän 
olevan suurin 800 000 vuoteen. Ilmastonmuutoksen vaikutukset ovat jo näkyvissä: il-
makehä ja meret ovat lämmenneet, lumen ja jään määrä on vähentynyt ja meren pinta 
noussut. (IPCC 2014). Pariisissa joulukuussa 2015 käytyjen kansainvälisten ilmasto-
neuvottelujen tuloksena tehtiin käänteentekevä päätös rajoittaa ilmastonmuutos korkein-
taan 2 asteen lämpenemiseen, minkä lisäksi tehtiin lupaus pyrkimyksestä jopa alle 1,5 
asteen lämpenemiseen. Tähän tarvitaan vahvaa valtiollista ja valtioidenvälistä päästöjä 
vähentävää politiikkaa ja lainsäädäntöä. 
Päästöjen aiheuttajien ei ole taloudellisesti järkevää vapaaehtoisesti vähentää päästö-
jään, jos niiden synnyttämisestä ei aiheudu kustannuksia. Hanleyn, Shogrenin ja Whiten 
(2007) mukaan lainsäätäjillä on käytössään kolme keinoa, joilla haluttuihin ympäristö-
politiikan tavoitteisiin päästään - ilmastonmuutoksen tapauksessa siis kasvihuonekaasu-
päästöjen laajamittaiseen vähentämiseen. Niitä ovat suorat lainsäädännölliset toimenpi-
teet ja teknologiset rajoitukset (esimerkiksi ilmanpuhdistusteknologian käyttöönottovel-
voitteet), vapaaehtoiset ohjauskeinot, jotka perustuvat lainsäätäjien, saastuttajien ja 
saastuttamisesta kärsivien väliseen yhteistyöhön (esimerkiksi vapaaehtoiset energiate-
hokkuussopimukset) ja taloudelliset kannustinmekanismit eli ohjauskeinot, joilla asete-
taan saastuttamiselle hinta (esimerkiksi verot ja päästökauppa). Tässä tutkielmassa kes-
kityn viimeksi mainittuun keinoon ja erityisesti Euroopan unionin (EU:n) päästökaup-
paan.  
Päästökaupassa pyritään vähentämään päästöjen määrää luomalla päästöoikeuksien 
kauppaamiseen tarkoitetut markkinat. EU:n päästökauppa sai alkunsa vuonna 2005 ja se 
on suurin ympäristöhyödykemarkkina maailmassa: siihen osallistuu 27 EU-maata ja yli 
11 500 tuotantolaitosta eri aloilta (Venmans 2012). EU:ssa käytettävässä cap-and-trade-
tyyppisessä päästökaupassa päätetään se määrä päästöjä, jonka päästökauppaan osallis-
tuvat tahot saavat yhteensä tuottaa, eli asetetaan päästökatto. Saastuttavan tuotannon 
kattavan päästökaton koko ja päästöjen vähennystahti riippuu poliittisesti asetetuista 
päästövähennystavoitteista. (Stavins 2003). 
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Oleellista päästökauppajärjestelmää suunniteltaessa on pohtia, mille sektoreille päästö-
vähennysvelvoite asetetaan – millaisten toimijoiden on helppo osallistua päästökaupan 
kaltaiseen järjestelmään esimerkiksi jo päästöjen mittaamisen ja todentamisen kannalta. 
Suomen osalta päästökauppajärjestelmään kuuluvat ja kuulumattomat sektorit sekä nii-
den päästövähennysvelvoitteet määrittää EU ja toimeenpanee työ- ja elinkeinoministeriö 
(TEM 2013).  
Periaatteessa päästökauppajärjestelmä minimoi mihin tahansa päästötavoitteeseen pää-
semisen kustannukset, koska päästökattoa käytettäessä yritykset voivat itse valita tuot-
tamansa päästö- ja puhdistusmäärät. Tämä johtaa siihen, että päästöoikeuden hinta mää-
räytyy tehokkaimmalle puhdistamisen aikaansaavalle tasolle kaupankäynnin avulla, kun 
helpot päästövähennykset tehdään päästöoikeuden hintaa halvemmilla kustannuksilla ja 
vaikeammista päästövähennyksistä luovutaan maksamalla päästöoikeuksien hinta. Mit-
tavien päästövähennysten saavuttamisen kustannukset riippuvat suuresti vähä- ja nolla-
päästöisen teknologian saatavuudesta ja hinnasta, minkä vuoksi (hyvin toimiva) päästö-
kauppa kannustaa uuden teknologian kehittämiseen. (Stavins 2008).  
EU:ssa päästökaupan ohjausvaikutus on 2010-luvun puoliväliin tultaessa ollut rajalli-
nen, koska päästökatto on ollut löysä, päästöoikeuksia on jaettu ilmaiseksi ja taloudelli-
nen laskusuhdanne on ollut pitkä. Nämä seikat ovat pitäneet päästöoikeuden hinnan 
matalana. Lisäksi EU:n jäsenvaltiot ovat asettaneet omia kansallisia tukikeinojaan uu-
siutuvalle energialle, mikä on vähentänyt päästöoikeuksien tarvetta ennakoidusta mää-
rästä. Liian matala päästöoikeuden hinta ei ohjaa investointeja vähäpäästöiseen suun-
taan.  
Päästöoikeuden hinta on kevään 2016 aikana laskenut 5 euroon päästötonnia kohden 
(kuva 1). Vuonna 2015 EU:ssa päätettiinkin ottaa käyttöön päästökaupan markkinava-
kausmekanismi, joka vähentää päästöoikeuksien määrää. Lisäksi vuodesta 2021 eteen-
päin vuosittainen päästövähennysprosentti on 2,2 % (Euroopan komissio 2016c) vuosil-
le 2013–2020 osoitetun 1,74 % sijaan. EU:n päästövähennystavoite vuodelle 2030 on 40 
prosentin vähennys vuoteen 1990 verrattuna (Valtioneuvoston kanslia 2014).  
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Kuva 1: Päästöoikeuden spot-hinta 12/2012 - 4/2016. Lähde: EEX 2016. 
IEA:n (2007) mukaan päästöoikeuden hinnan määräytymiseen vaikuttaa moni asia. En-
sinnäkin siihen vaikuttaa päästökaton sitovuus ja tiukkuus. Lisäksi hintaan vaikuttavat 
esimerkiksi Kioton joustomekanismit, joiden avulla kotimaisia päästöjä voidaan hyvit-
tää kansainvälisillä projekteilla. Myös polttoaineiden suhteelliset hinnat toisiinsa nähden 
vaikuttavat päästöoikeuden hintaan – jos maakaasu kallistuu, hiiltä on kannattavampaa 
käyttää, mikä johtaa päästöoikeuksien kysynnän kasvuun ja hinnan nousuun. 
Päästöoikeuden hintaan vaikuttavat myös sääolosuhteet: lämpimällä säällä energiaa tar-
vitaan vähemmän, jolloin edelleen paljolti fossiilisiin polttoaineisiin perustuvaa läm-
möntuotantoa tarvitaan vähemmän. Sade- ja lumimäärät taas vaikuttavat vesivoiman 
tuotantomääriin, jolloin fossiilista energiaa tarvitaan säätövoimana vaihtelevia määriä. 
Kun sademäärä on suuri, tarvitaan fossiilista energia vähemmän. 
Päästökauppaan liittyvä sääntely vaikuttaa myös päästöoikeuden hintaan: esimerkiksi 
suljetun voimalaitoksen päästöoikeuksien kohtalo on sääntelyn kautta sovittava asia. 
Tähän voi vaikuttaa politiikka, joka sanelee koko päästökaupan toimintaa muutenkin 
hyvin paljon. Nopeasti muuttuvat poliittiset linjaukset voivat vaikuttaa päästöoikeuden 
hintaan nopeastikin. (Sulamaa ja Forsström 2015). 
EU:n päästöoikeuksien huutokaupat toteutetaan jäsenvaltioissa, ja kunkin maan huuto-
kaupassa syntyneet tulot tuloutetaan kyseiselle jäsenvaltiolle. Vuonna 2013 päästöoike-
uksia huutokaupattiin EU:ssa reilut 800 miljoonaa, joista noin 15 miljoonaa Suomessa. 
EU on leikannut vuosina 2014 - 1016 vuosittaista päästöoikeusmäärää 400, 300 ja 200 
miljoonalla kappaleella per vuosi, koska oikeuksia on kertynyt markkinoille huomatta-
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vasti odotettua enemmän. Nämä oikeudet siirretään takaisin huutokaupattavaksi vuosille 
2019 - 2020 ns. backloading-mekanismilla. (Energiavirasto 2015). Siirron avulla on 
pyritty nostamaan päästöoikeuden hintaa ja luomaan vahvempi markkinasignaali pääs-
tövähennyksiin tähtäävälle teknologialle. 
EU:n päästökaupan kustannukset ja hiilivuotoriski 
Päästökaupan yrityksille aiheuttamat kustannukset voidaan yleisesti ottaen jakaa kah-
teen kategoriaan: suoriin ja epäsuoriin kustannuksiin. Suorat kustannukset päästökaup-
paan osallistumisesta voidaan laskea päästöoikeuksien kauppaan liittyvien kustannusten 
perusteella. Päästökaupan epäsuorat kustannukset sen sijaan pitävät sisällään sähkön ja 
raaka-aineiden hinnannousun päästöoikeuden hinnannousun myötä. Yleisesti ottaen 
päästöjen vähentämisen kustannuksia voi olla vaikea laskea, jos esimerkiksi investointe-
ja energiatehokkaampaan teknologiaan on tehty muustakin kuin hiilen hinnasta johtu-
vista syistä. Osa päästökaupan noudattamisen kustannuksista myös lieventyy automaat-
tisesti tuotantotehokkuuden paranemisen tai polttoainevaihdosten myötä (Houser ym. 
2008, US Interagency Report 2009).  
Päästökaupan aiheuttamat kustannukset ovat ilmastopolitiikkaa tekeville päättäjille on-
gelmallisia, koska ne kertyvät epätasaisesti päästökauppaan kuuluvien ja kuulumattomi-
en maiden yritysten välille. Mikäli saastuttamisen hinta vaihtelee merkittävästi maiden 
välillä, se voi periaatteessa vaikuttaa jopa päästökauppaan osallistuvien yritysten lyhyen 
aikavälin päätöksiin sijoittaa tuotantolaitoksia päästökauppa-alueen ulkopuolelle (Chen 
2009) sekä pitkän aikavälin sijoituspäätöksiin (Condliffe ja Morgan 2009), eli aiheuttaa 
hiilivuotoa. 
Erityisesti päästöintensiivisten ja vientivetoisten sektoreiden kohdalla muutokset voivat 
johtaa työttömyyden lisääntymiseen sekä investointien, voittojen, markkinaosuuden ja 
verotuottojen vähenemiseen päästökauppaa harjoittavassa maassa verrattuna siihen kuu-
lumattomaan maahan (Heilmayr ja Bradbury 2011). Mikäli vähennykset kotimaisessa, 
hiili-intensiivisessä tuotannossa korvaantuvat tuotannolla maissa, joissa päästömääriä ei 
rajoiteta, ei ilmastopolitiikkaa voida Heilmayrin ja Bradburyn (2011) mukaan katsoa 
onnistuneeksi. 
Hiilivuotoa mitataan yleensä vertaamalla säännöstelyn ulkopuolella olevien maiden 
suhteellisesti kasvaneiden päästöjen määrää säännöstelyyn sopeutuvan maan päästövä-
hennykseen (esim. IPCC 2007 s. 78). Burniaux ja Martins (2012) määrittelevät ”vuoto-
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asteen” samalla tavalla, ja toteavat aikaisempien tutkimusten perusteella hiilivuodon 
olevan sitä pienempää, mitä suurempi määrä maita kuuluu samaan päästövähennysta-
voitteita toimeenpanevaan koalitioon. He tulevat tutkimuksessaan lopputulokseen, että 
hiilivuodon määrä näyttää olevan pientä. Vuodon kokoon näyttää heidän mukaansa eni-
ten vaikuttavan kivihiilen tarjontajouston suuruus1. Sen sijaan kansainvälisen rahan 
liikkuvuus eli ulkomaankaupan määrä näyttää olevan vähemmän merkityksellistä hiili-
vuodon kannalta. Yrityksen tuotantoteknologiavalinnalla taas näyttää olevan merkitystä 
vuodon suuruuden kannalta. (Burniaux ja Martins 2012). 
Martin ym. (2014) toteavat 400 EU:n päästökauppaan kuuluvan yrityksen johtajan haas-
tattelun perusteella, että vain yrityksen käyttämien polttoaineiden hiili-intensiteetti kor-
reloi vahvasti hiilivuotoriskin kanssa, kun taas yrityksen toiminnan perustuminen ulko-
maankauppaan ei niinkään. Tutkimuksessa suositellaan tekemään muutoksia EU:n pääs-
tökauppadirektiiviä koskevan valtiontuen poikkeussääntöihin, ja kiristämään kriteerejä 
siten, että vain todellisesta hiilivuotoriskistä kärsivien yritysten ei tarvitsisi osallistua 
päästöoikeuksien huutokauppaan. Ehdotuksen mukaan joko pelkästään sellaisille vien-
tivetoisille yrityksille, jotka ovat myös hiili-intensiivisiä, voitaisiin myöntää helpotuk-
sia, tai sitten huomioitaisiin vientivetoisuus vain sellaisten yritysten tapauksessa, jotka 
kilpailevat kehitysmaiden yritysten kanssa. Martinin ym. (2014) mukaan näin voitaisiin 
kerätä jopa 3 miljardin euron päästökauppatulot vuodessa, jos päästöoikeuden hinta olisi 
30 €. 
On myös todettu, että yrityksissä syntyneet kustannukset eivät välttämättä johda hiili-
vuotoon tai tuotannon ulkoistamiseen, koska suurimmalla osalla liiketoiminta-aloista on 
ainakin jonkinlainen mahdollisuus nostaa tuotteen hintaa ilman, että hinnoittelu johtaa 
markkinoilta poistumiseen (Carbon Trust 2008). Näin yritykset pystyvät siirtämään ai-
nakin osan päästökaupan kustannuksista kuluttajille (Kara ym. 2008), minkä vuoksi 
päästöoikeuksien ilmaisjako saattaa tuottaa huomattavia ylimääräisiä tuloja yrityksille 
kuluttajien kustannuksella (Goulder 2002). Tämä on aikaansaanut myös huomattavaa 
kritiikkiä EU:n päästökauppaa kohtaan (esim. Fortson 2008). Päästökaupan osatavoit-
teena EU:ssa on kuitenkin myös teollisuuden rakennemuutos sekä kulutustapojen muut-
taminen vähähiilisiksi. 
                                                          
1 Tarjontajousto lasketaan jakamalla tarjonnan prosenttimääräinen muutos hinnan prosenttimääräisellä 
muutoksella.  
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Päästöoikeuksien ylisuuri alkujako on tunnistettu ilmiö varsinkin EU:n päästökaupan 
alkuajoilta, jolloin kansallinen alkujako oli suhteellisen antelias, ja vähennysvelvoitteet 
vaatimattomia. Tämän myötä muun muassa eurooppalaiset sähköntuotantolaitokset 
(Sijm ym. 2006), sekä kemian-, rauta- ja terästeollisuuden yritykset (de Bruyn ym. 
2010) pääsivät hyötymään taloudellisesti päästökaupan ansiosta. EU:n päästökaupan 
ensimmäisessä vaiheessa ansaitut niin kutsutut windfall-voitot saivatkin aikaan tar-
kemman päästöoikeusjaon kaupan kolmannessa vaiheessa: oikeuksia on jaettu ilmaisek-
si enemmän hiili-intensiivisille ja vientivetoisille aloille, kun taas muiden alojen on ole-
tettu pystyvän siirtämään enemmän kustannuksia kuluttajille. Näiden alojen tulee siksi 
osallistua päästöoikeuksien huutokauppaan. (Heilmayr ja Bradbury 2011).  
Kolmannella kaudella 2013 - 2020 päästökauppajärjestelmään liitettiin mukaan uusia 
aloja, kuten alumiinin- ja useiden kemikaalien tuotanto. EU:n päästökauppaan tällä het-
kellä kuuluvat päästöt ovat (Euroopan komissio 2016b): 
• Hiilidioksidipäästöt sähkön- ja lämmöntuotannosta, energiaintensiivisestä teollisuu-
desta (kuten öljynjalostamoilta, teräksen, alumiinin, metallien, sementin, kalkin, la-
sin, keramiikan, sellun, paperin, kartongin, happojen ja luonnonkemikaalien tuotan-
nosta) sekä kaupallisesta lentoliikenteestä 
• Typpioksidipäästöt typpi-, adipiini-, glyoksaali- ja glyoksyylihapon tuotannosta 
• Perfluorihiilivety- eli PFC-päästöt alumiinintuotannosta 
Kolmannella päästökauppakaudella yli puolet päästöoikeuksista jaetaan huutokaupan 
kautta. Sähköntuotannon osalta ilmaisjakoa ei enää toteuteta, ja teollisuuden ilmaisjakoa 
pienennetään asteittain lähestyttäessä vuotta 2020. Päästöoikeuksien alakohtaista jakoa 
määrittää kolmannella kaudella tuotteille asetetut laskelmat siitä, miten tehokkaasti 10 
% alan vähiten saastuttavista yrityksistä tuottaa tuotteensa.  Kaiken kaikkiaan päästöoi-
keuksien määrää lasketaan 1,74 % vuosittain vuosina 2010 - 2021. (Venmans 2012).  
Päästökauppadirektiivi (Euroopan parlamentti 2009) linjaa, että kolmannella päästö-
kauppakaudella hiilivuotoriskialoiksi lasketaan sellaiset alat, joiden kustannukset kas-
vavat päästökaupan vuoksi yli 5 % ja joiden kaupasta yli 10 % osuus on EU:n ulkopuo-
lista kauppaa. (Venmans 2012). EU:n kolmannen päästökauppakauden ilmaisjako on 
toteutettu siten, että hiilivuotouhan alaiset sektorit saavat 100 % historiallisiin päästöi-
hin perustuvasta allokaatiosta ilmaiseksi. Muut sektorit saavat 80 % historiallisiin pääs-
töihin perustuvasta allokaatiosta ilmaiseksi vuonna 2013, osuuden vähetessä 30 prosent-
tiin vuoteen 2020 mennessä. (Venmans 2012). 
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Venmans (2012) kritisoi historiallisiin päästömääriin pohjautuvaa ilmaisjakoa hiili-
vuotoaloille, koska hänen mukaansa päästöhinnat saattavat ilmaisjaosta huolimatta nä-
kyä yritysten hinnoissa. Tuotteiden korotetut hinnat voivat johtaa yritysten markkina-
osuuden vähenemiseen ja hiilivuotoon. Tämän vuoksi hänen mukaansa ex ante2 -
tutkimukset hiilivuodosta löytävät hiilivuotoa, vaikka ilmaisjako olisi 100-prosenttista. 
Sen sijaan tuotosperusteinen ilmaisjako ei Venmansin (2012) mukaan aiheuttaisi pääs-
töoikeuden hinnan siirtymistä tuotteen hintaan. Toisaalta yksi päästökaupan perusaja-
tuksista on tuoda hiilen hinta näkyviin tuotteissa, jolloin se kannustaisi kuluttajia käyt-
tämään halvempia ja siten vähemmän hiilidioksidipäästöjä aiheuttavia tuotteita. Ilmais-
jako on kuitenkin poliittisesti hyväksytty tapa välttää hiilivuotoa, jota käytetään paljon 
huolimatta sen epätäydellisestä tehokkuudesta hiilivuodon välttämisessä. 
Mikäli useat EU:n ulkopuoliset maat ottavat päästökaupan tai muun päästöjen hinnoitte-
lumekanismin käyttöönsä, voisivat myös EU:n teollisuuden suhteelliset kustannukset 
vähetä. Päästökauppaa käydään jo useassa maassa, mutta yhtenäistä, globaalia päästö-
kauppaa, jossa kaikkialla olisi sama päästöoikeuden hinta, ei ole näköpiirissä. Sen sijaan 
alueellisten järjestelmien yhdistäminen tullee yleistymään, mistä esimerkkinä on muun 
muassa Pohjois-Amerikassa jo yhdistyneet Kalifornian osavaltion ja Quebecin provins-
sin päästökauppajärjestelmät. 
1.2. Tutkimusongelma 
Skovgaardin (2014) mukaan ilmastopolitiikan kustannusten laskeminen on vaikeaa ja 
niihin liittyy huomattavaa epävarmuutta. Ilmastopolitiikan ja siten myös päästökaupan 
kustannukset voivat asettaa samat alat eri maissa eriarvoiseen asemaan, jolloin markki-
nakenttä ei ole kaikille tasapuolinen. Ohjauskeinojen aiheuttamien kustannusten kilpai-
lukykyvaikutukset ovat eri maille erilaiset. 
EU:n päästökauppadirektiiviä koskeva valtiontukisääntely takaa jäsenvaltioille tietyissä 
tapauksissa mahdollisuuden tehdä helpotuksia omassa maassaan toimiville yrityksille, 
joilla on olemassa hiilivuotoriski. Näihin erityisiin ja luonteeltaan väliaikaisiin helpo-
tuksiin lukeutuu kompensaatio sähkön hinnan noususta aiheutuville kustannuksille, jot-
ka aiheutuvat kasvihuonekaasupäästöjen kustannuksista sähköntuottajille päästökauppa-
järjestelmässä. Näitä kustannuksia nimitetään päästökaupan epäsuoriksi kustannuksiksi. 
                                                          
2 ex ante eli ennen itse tapahtumaa 
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(Euroopan komissio 2012). Tässä yhteydessä kompensaatiolla taas tarkoitetaan eri 
muodoissa yrityksille jaettavaa hyvitystä näistä epäsuorista kustannuksista. 
Tämän tutkielman tavoitteena on tarkastella päästökaupan epäsuorien kustannusten vai-
kutuksia yrityksiin sekä tutkia vaihtoehtoja tämänhetkisen suoran rahallisen epäsuorien 
kustannusten kompensaation toteutukselle. Tavoitteenani on myös arvioida, miten ja 
missä mittakaavassa päästökaupan epäsuorat kustannukset vaikuttavat paljon sähköä 
käyttävien yritysten voittoon, kun päästöoikeuden hinta nostaa sähkön hintaa. 
Päästökaupan epäsuorat kustannukset kuitenkin nostavat energiaintensiivisen teollisuu-
den kustannuksia sähkön hinnan kallistumisen myötä. Tässä luvussa tarkastelen, mitä 
EU:n päästökauppadirektiiviin kirjattu epäsuorien kustannusten kompensoimista koske-
va valtiontukisääntö jäsenvaltioille mahdollistaa, miten suuri Suomen kompensaatioon 
oikeutettujen yritysten saama kompensaatiosumma voisi olla sekä miten kompensaatio-
ta tällä hetkellä eri EU-maissa hyödynnetään. Lopuksi esittelen aikaisempaa tutkimusta 
siitä, millaisia vaihtoehtoja suoralle rahalliselle kompensaatiolle on. 
Epäsuorien kustannusten kompensaatio on otettu käyttöön vasta osassa EU-jäsenmaita – 
tutkin luvussa 2, mitä EU:n päästökauppadirektiiviin kirjattu kompensoimista koskeva 
valtiontukisääntö jäsenvaltioille mahdollistaa, miten suuri Suomen maksama kompen-
saatiosumma voisi olla, sekä mitkä EU-maat jakavat kompensaatiota tällä hetkellä ja 
miten. Esittelen myös tutkimuksissa esitettyjä vaihtoehtoja kompensaation toteutukselle. 
Luvussa 3 selvitän, miten luvussa 2 esitellyt eri tavat toteuttaa kompensaatiota teoriassa 
vaikuttavat yritykseen. Tutkin luvussa eri kompensaatiomuotojen kannustinvaikutuksia 
teoreettisesti mallintamalla yrityksen voittofunktion eri kompensaatiomuotojen tapauk-
sessa ja analysoimalla tämän voittofunktion ominaisuuksia, kun päästöoikeuden hinta 
nousee. Käsiteltäviksi kompensaatiomuodoiksi on valittu päästöoikeuksien lisäjako, 
teknologiatuki, tuotannon tehostusinvestointien tuki sekä rajatuki. 
Luvuissa 4 ja 5 arvioin empiiristen esimerkkien kautta sitä, onko epäsuorien kustannus-
ten kompensaatiolle todellista tarvetta Suomessa. Luvussa 4 tarkastelen ensin tutkimus-
ten pohjalta päästöoikeuden hinnan nousun vaikutusta sähkön hinnan nousuun, jonka 
sanotaan olevan kompensaatiotarpeen takana. Esittelen luvussa myös käyttämäni voitto-
funktion empiirisiä sovellutuksia metsä- ja metalliteollisuuden esimerkkitehtaiden avul-
la. 
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Luvussa 5 tutkin empiirisen aineiston avulla esimerkkitehtaiden voiton kehitystä pääs-
töoikeuden hinnan noustessa lyhyellä ja pitkällä aikavälillä. Lyhyen ja pitkän aikavälin 
erona on se, että lyhyellä aikavälillä tehtaat eivät voi tai ehdi muuttaa panoskäyttöään 
kasvavien sähkökustannusten myötä, mutta pitkällä aikavälillä voivat, jolloin ne siis 
voivat paremmin varautua sähkön hinnan nousuun päästöoikeuden hinnannousun myö-
tä. 
Luvussa 6 esittelen tutkielman pohjalta tekemäni johtopäätökset, analysoin tutkielman 
heikkouksia sekä pohdin aiheita tarpeelliselle jatkotutkimukselle. 
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2. Päästökaupan epäsuorien kustannusten kompensoiminen 
Euroopan unionin päästökauppajärjestelmä on onnistunut vähentämään siihen osallistu-
vien maiden päästöjä sovitun päästökaton mukaisesti. Päästöoikeuden hinta on ollut 
suurimman osan EU:n päästökaupan olemassaoloajasta hyvin matala, jolloin itsessään 
päästämisen kustannukset eivät välttämättä ole ohjanneet eurooppalaisen teollisuuden 
investointeja. Päästökaupan epäsuorat kustannukset kuitenkin nostavat energiaintensii-
visen teollisuuden kustannuksia sähkön hinnan kallistumisen myötä. Tässä luvussa tar-
kastelen, mitä EU:n päästökauppadirektiiviin kirjattu epäsuorien kustannusten kompen-
soimista koskeva valtiontukisääntö jäsenvaltioille mahdollistaa, miten suuri Suomen 
kompensaatioon oikeutettujen yritysten saama kompensaatiosumma voisi olla sekä mi-
ten kompensaatiota tällä hetkellä eri EU-maissa hyödynnetään. Lopuksi esittelen aikai-
sempaa tutkimusta siitä, millaisia vaihtoehtoja suoralle rahalliselle kompensaatiolle on. 
2.1. EU:n päästökauppadirektiivin valtiontukisääntö 
EU on saattanut päästökauppadirektiivin myötä voimaan erityisen valtiontukisäännön 
päästökaupan epäsuorien kustannusten, eli päästöoikeuden hinnan sähkön hintaan siir-
tymisen hyvittämiseksi tietyille teollisuuden aloille. Tämä valtiontukisääntö pitää sisäl-
lään ohjeita siitä, miten paljon tukea voi antaa, kenelle, ja millä ehdoilla. Valtiontuki-
säännöllä halutaan minimoida hiilivuodon riskiä ja EU:n sisämarkkinoiden kilpailuvää-
ristymiä, sekä säilyttää päästökaupan kustannustehokkuus päästöjenvähennyskeinona 
(Euroopan komissio 2012). 
Komission (2012) mukaan valtiontukea eli epäsuorien kustannusten kompensaatiota ei 
tule antaa täysimääräisesti kaikkia epäsuoria kustannuksia vastaten, ja tuki-intensiteetin 
on alennuttava asteittain, jolloin tukiriippuvuus voidaan välttää ja pitkän aikavälin ta-
voitteet päästöjen vähentämiselle toteutuvat. Komission linjauksen mukaan tuki-
intensiteetti saa olla enintään 85 prosenttia vuosina 2013, 2014 ja 2015 aiheutuneista 
tukikelpoisista kustannuksista, enintään 80 prosenttia vuosien 2016, 2017 ja 2018 kus-
tannuksista ja enintään 75 prosenttia vuosien 2019 ja 2020 kustannuksista. 
Komission (2012) mukaan se ”arvioi EU:n tasolla, missä määrin toimialalla tai toimi-
alan osalla on mahdollista siirtää välilliset päästökustannukset tuotteiden hintaan menet-
tämättä merkittävää markkinaosuutta hiilidioksidipäästöjen kannalta vähemmän tehok-
kaille laitoksille, jotka sijaitsevat yhteisön ulkopuolella.” Komission kompensaatiota 
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koskevan tiedonannon (2012/C 158/4) liitteessä II määritellään ne toimialat, jotka voi-
vat saada tukea ilmastonmuutoksen epäsuoriin kustannuksiin. Lista (ks. tämän tutkiel-
man liite 1) on voimassa koko kolmannen päästökauppakauden ajan, mutta ohjeistusta 
voidaan tarkistaa kahden vuoden välein käyttöönottonsa jälkeen (Euroopan komissio 
2016a). 
 
Kvantitatiivisen arvion mukaan sektori on oikeutettu taloudelliseen kompensaatioon, jos 
kummatkin seuraavista ehdoista täyttyvät: 
• Epäsuorat päästöjen hinnasta aiheutuvat kustannukset suhteessa bruttoarvonlisäyk-
seen ovat > 5 %. 
• Kauppaintensiteetti suhteessa kolmansiin maihin on > 10 %. 
Vaikka näihin kriteereihin ei pääsisi, on mahdollisuus saada kompensaatiota Komission 
kvalitatiivisen arvion perusteella. Tähän vaaditaan kolmen edellytyksen täyttymistä: 
• Epäsuorien päästökustannusten on oltava vähintään 2,5 % bruttoarvonlisäyksestä. 
• Mikäli sektorilla tai alasektorilla on vähintään 25 %:n kauppaintensiteetti, tulee toi-
mittaa todistusaineistoa siitä, että kyseinen sektori ei todennäköisesti pysty siirtä-
mään epäsuoria kustannuksia hintoihinsa. 
• Polttoaineen ja sähkön korvattavuuden tulee olla 2010 tehdyn benchmarkin tasolla. 
(Euroopan komissio 2016a). 
 
Suomessa kompensaatioon oikeutettujen toimialojen osuus on reilut 2 prosenttia brutto-
kansantuotteesta ja noin 16 % teollisuuden arvonlisäyksestä3. Osuudet ovat suuremmat 
kuin missään muussa EU-maassa (Kuva 2). (PTT 2014). 
                                                          
3 Tilastokeskuksen (2015) mukaan ”arvonlisäys (brutto) tarkoittaa tuotantoon osallistuvan yksikön syn-
nyttämää arvoa. Se lasketaan markkinatuotannossa vähentämällä yksikön tuotoksesta tuotannossa käyte-
tyt välituotteet (tavarat ja palvelut) ja markkinattomassa tuotannossa laskemalla yhteen palkansaajakorva-
ukset, kiinteän pääoman kuluminen ja mahdolliset tuotannon ja tuonnin verot.”  
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Kuva 2: Kompensaatioon oikeutettujen toimialojen osuus BKT:sta vuonna 2011, suuntaa antava (Lähde: Eurostat, 
Structural business statistics (sbs_na_ind_r2) ja Annual National Accounts lähteessä PTT 2014). 
 
Valtiontukisäännössä asetetaan myös laskentakaava kompensaation maksimimäärälle. 
Kaavassa huomioidaan kunkin laitoksen perustuotantotaso tai sähkönkulutuksen taso, ja 
polttolaitosten tuottaman sähkön hiilidioksidipäästökerroin eri alueilla. Mikäli sähkön 
tuottamiseen ei liity hiilidioksidiin liittyviä kustannuksia, kompensaatiota ei myönnetä. 
Kompensaation laskentakaavan avulla varmistetaan komission mukaan se, että tuki 
kannustaa energiatehokkuuteen ja edistää siirtymistä hiilidioksidipäästöttömän sähkön 
käyttöön. (Euroopan komissio 2012). 
Jokaiselle kompensaationsaajalle lasketaan kompensaation määrä seuraavasti: 
i) Sellaisten hyödykkeiden tuotannossa, joille voidaan käyttää sähkönkulutustehokkuu-
den verrannaislukuja liitteestä III, on maksimitukimäärä laitosta kohden vuonna t il-
maantuneista kuluista: Amaxt  =  𝐴𝐴𝑖𝑖𝑖𝑖 ∙  𝐶𝐶𝑖𝑖  ∙  𝑃𝑃𝑖𝑖−1  ∙  𝐸𝐸 ∙  𝐵𝐵𝐵𝐵  
Tässä kaavassa 𝐴𝐴𝑖𝑖𝑖𝑖 on tuki-intensiteetti vuonna t desimaalilukuna (esim. 0,8).  
𝐶𝐶𝑖𝑖 on sovellettava hiilidioksidin päästökerroin (tCO2/MWh) vuonna t, millä tarkoitetaan 
”fossiilisista polttoaineista eri maantieteellisillä alueilla tuotetun sähkön hiilidioksidi-
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intensiteetin painotettua keskiarvoa. -- Hiilidioksidin päästökerroin lasketaan jakamalla 
energiateollisuuden hiilidioksidiekvivalentteina ilmoittama päästöjen määrä fossiilisista 
polttoaineista saadun sähkön bruttotuotannolla (TWh)”. Päästökerroin vaihtelee Euroo-
pan sisällä alueittain, ja esimerkiksi Suomessa sovelletaan Pohjoismaille asetettua ker-
rointa 0,67. (Euroopan komissio 2012). 
𝑃𝑃𝑖𝑖−1 on Euroopan unionin päästöoikeuksien termiinihinta eli viimeisin tarjoushinta 
vuonna t–1 (euroa/tCO2). Tällä tarkoitetaan yhden vuoden päivittäisten päästöoikeuksi-
en viimeisten maksettavien tarjoushintojen keskiarvoa euroina tuen myöntämisvuotta 
edeltävänä vuonna. Esimerkiksi vuonna 2016 myönnettävän kompensaation tapauksessa 
katsottaisiin 1.1.-31.12.2015 tarjottujen, joulukuuta 2016 koskevien termiinihintojen 
keskiarvo. (Euroopan komissio 2012). 
Kaavan E on sovellettava tuotekohtainen sähkönkäytön tehokkuuden vertailuarvo, joka 
ilmaistaan megawattitunteina tuotostonnia kohden ja määritellään Eurostatin Prodcom-
tasolla 84. Tässä yhteydessä tarkastellaan sellaista tuotostonnia, joka on saatu kaikista 
energiatehokkaimmalla kyseisille tuotteille käytettävissä olevalla tuotantomenetelmällä. 
(Euroopan komissio 2012). 
BO on perustuotos (tonnia keskimäärin), joka merkitsee tuotantolaitoksen keskimääräis-
tä tuotantoa viitejaksolla 2005-2011 niiden laitosten osalta, jotka ovat tuolloin olleet 
toiminnassa. Muiden laitosten sekä laitosten, joissa tuotantotaso huomattavasti pienenee 
tai suurenee, osalta sovelletaan valtiontukisääntöjen muita ohjeita. (Euroopan komissio 
2012). 
Tuotteet, joihin oheista laskukaavaa käytetään löytyvät seuraavilta toimialoilta (PTT 
2014):  
• Alumiinin tuotanto  
• Muiden epäorgaanisten peruskemikaalien valmistus  
• Lyijyn, sinkin ja tinan tuotanto  
• Raudan, teräksen ja rautaseosten valmistus  
• Lannoitteiden ja typpiyhdisteiden valmistus  
• Muiden orgaanisten peruskemikaalien valmistus  
 
                                                          
4 PRODCOM-koodi on tuotenimike, jonka pituus on 8 tai 10 numeroa. ”Tilastovuodesta 1997 alkaen 
teollisuuden tuotantotilaston tiedot on kerätty Eurostatin PRODCOM-luettelon mukaisella luokituksella, 
täydennettynä kansallisilla tarkennuksilla eli kansallisilla lisänimikkeillä.” (Tilastokeskus 2015). 
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ii) Sellaisten hyödykkeiden tuotannossa, joille ei voida käyttää liitteen III sähkönkulu-
tustehokkuuden verrannaislukuja, käytetään maksimitukimäärälle laskukaavaa (Euroo-
pan komissio 2012): Amaxt  =  𝐴𝐴𝑖𝑖𝑖𝑖 ∙  𝐶𝐶𝑖𝑖  ∙  𝑃𝑃𝑖𝑖−1  ∙  𝐸𝐸𝐸𝐸 ∙  𝐵𝐵𝐸𝐸𝐶𝐶  
Tässä kaavassa muut termit ovat samoja kuin edellisessä, paitsi EF on toissijainen säh-
könkulutuksen tehokkuuden vertailuarvo ja BEC on sähkönkulutuksen perustaso 
(MWh). 
Toissijainen sähkönkulutuksen tehokkuuden vertailuarvo on prosenttiosuus sähkönkulu-
tuksen perustasosta, joka määritellään yhdessä sähkönkulutuksen tehokkuuden vertai-
luarvojen kanssa. Komission (2012) mukaan se ”vastaa sähkönkulutuksen tehokkuuden 
vertailuarvoja soveltamalla saavutettua keskimääräistä vähennyspanosta (vertailuarvon 
mukainen sähkönkulutus / ennakoitu sähkönkulutus)” ja sitä sovelletaan tuotteisiin, jot-
ka kuuluvat tukikelpoisiin toimialoihin, mutta joille ei ole määritelty omaa sähkönkulu-
tuksen tehokkuuden vertailuarvoa. 
Komission (2012) mukaan ”sähkönkulutuksen perustasolla tarkoitetaan laitoksen kes-
kimääräistä sähkönkulutusta (myös muualle siirretyn, tukikelpoisen tuotannon sähkön-
kulutus) viitejaksolla 2005–2011 sellaisten laitosten osalta, jotka ovat olleet toiminnassa 
kaikkina viitejakson vuosina.”  
2.2. Kompensaation suuruus Suomessa 
Pellervon taloustutkimuksen (PTT)(2014) työ- ja elinkeinoministeriölle tekemän selvi-
tyksen mukaan Suomen tapauksessa valtiontukisäännön mukaan laskettu päästökaupan 
epäsuorien kustannusten kompensaation määrä olisi noin 69 miljoonaa euroa vuodessa. 
Laskelmaan on käytetty kohdan ii) laskukaavaa, jolle suurin osa luvuista löytyy suoraan 
valtiontukisäännöstä. 
Kuten aiemmin todettu, Ait eli tuki-intensiteettikerroin on laskeva siten, että vuosille 
2016–2018 se on 80 % ja vuosille 2019-2020 75 % maksimaalisesta tuen tarpeesta. Hii-
lidioksidin päästökerroin on Pohjoismaille asetettu 0,67:ään. EF eli sähkönkulutuksen 
tehokkuuden vertailuarvo on 80 % sähkön peruskulutuksesta. 
Päästöoikeuden hinnaksi (Pt-1) PTT (2014) on asettanut 6 euroa, joka on viime vuosina 
ollut oikeuden keskimääräinen hinta. BEC eli kompensaatioalojen sähkönkulutus sen 
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sijaan on arvioitu Tilastokeskuksen vuoden 2013 energiatilastojen pohjalta. Tarkkaa 
lukua ei ole pystytty laskemaan, koska toimialajaottelu ei ulotu samaan jaottelutasoon 
kuin valtiontukisäännössä kompensaatioon oikeutettujen alojen jaottelu. (PTT 2014). 
Näiden tietojen perusteella pystytään arviomaan vuosittaiset kompensaatiokustannukset 
seuraavasti: 
Amaxt  =  𝐴𝐴it ∙  0,67 𝑡𝑡𝐶𝐶𝐵𝐵2𝑀𝑀𝑀𝑀ℎ ∙  6 €𝑡𝑡𝐶𝐶𝐵𝐵2 ∙  0,8 ∙   26 600 000 𝑀𝑀𝑀𝑀ℎ  
EU:n valtiontukisäännön asettaman tuki-intensiteetin maksimimäärän perusteella tästä 
saadaan vuosille 2016–2018 Suomen osuudeksi noin 68,4 miljoonaa euroa, ja vuosille 
2019–2020 noin 64,2 miljoonaa euroa. 
PTT:n arvio kompensaation enimmäismäärälle perustuu kaikkien kompensaatioon oi-
keutettujen toimialojen kohdalla sähkönkulutukseen, kun osalle toimialoista tuen enim-
mäismäärä tulisi valtiontukisäännön mukaan laskea tuotoksen määrästä. Tuotantoperus-
teiseen laskentaan kuuluvat toimialat käyttävät kuitenkin kompensaatioon oikeutettujen 
toimialojen sähkönkulutuksesta vain noin 20 % Suomessa (PTT 2014), joten PTT luot-
taa laskelman kuvaavan koko Suomen kompensaatioalojen tarvetta kattavasti. 
Kompensaatiotoimialojen sähkönkulutus lasketaan vuosien 2005–2011 keskiarvon pe-
rusteella, joten mikäli 2020-luvulla sallitaan kompensaatio, ja sähkönkulutuslukuja tar-
kistetaan myöhäisemmälle ajanjaksolle, on odotettavissa, että Suomen kompensaatioon 
oikeutettujen alojen maksimikompensaatiomäärä laskee. Suomessa kompensaatio ote-
taan käyttöön vuoden 2017 alusta päästökaupan kolmannen kauppakauden loppuun 
saakka vuoden 2020 loppuun. Kompensaatiota ei jaeta maksimimääräisenä, vaan noin 
50 % suuruisena maksimitukitasosta. Tämä tarkoittaa 43 miljoonaa euroa vuosittain 
vuosille 2017–2019 ja 46 miljoonaa euroa vuodelle 2020. (Valtioneuvosto 2016). Luvut 
eivät vastaa puolta PTT:n laskemasta maksimitukimäärästä, mikä johtuu todennäköises-
ti erisuuruisen päästöoikeuden hinnan käyttämisestä laskukaavassa. 
2.3. Euroopassa käytössä olevat kompensaatiojärjestelmät 
Osa EU:n päästökauppaan osallistuvista valtioista on jo ottanut käyttöönsä valtiontuki-
säännön mahdollistaman kompensaatiojärjestelmän, minkä lisäksi Euroopan vapaa-
kauppajärjestö EFTA:an kuuluva Norja on aloittanut oman kompensaatio-ohjelmansa 
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EU-maiden järjestelmän mukaisesti. Mikään maa ei kuitenkaan jaa maksimimäärää 
kompensaatiota.  
Kompensaatio-ohjelmat voi Pellervon taloustutkimuksen (2014) mukaan jakaa kolmeen 
luokkaan: 
1. Yritysten kompensaatio määräytyy EU sääntöjen ja kansallisten lisärajoitteiden mu-
kaan. (UK, Saksa ja Norja) 
2. Kompensaation kokonaismäärä määräytyy kiinteän budjetin mukaan. Yrityksille jae-
taan tuet suhteellisesti EU säännösten ja kansallisten lisärajoitteiden perusteella. (Espan-
ja) 
3. Kompensaation kokonaismäärä määräytyy päästökauppatulojen mukaan. Yrityksille 
jaetaan tuet suhteellisesti EU säännösten ja mahdollisten kansallisten lisärajoitteiden 
perusteella. (Belgia, Hollanti, Kreikka, Kreikalla ei lisärajoitteita.) 
Mikään maa ei ole rahoittanut kompensaatioon oikeutettuja toimialoja EU valtiontu-
kiohjeesta poikkeavasti. (PTT 2014). 
Taulukkoon 1 on koottu voimassaolevien EU:n jäsenvaltioiden kompensaatiojärjestel-
mien ominaisuudet sekä vertailun vuoksi kunkin maan vuoden 2014 viimeisen neljän-
neksen keskimääräinen tukkusähkön hinta. On huomattava, että kalleimman sähkön 
maissa kompensaatio ei kuitenkaan ole suurinta, kun taas suhteellisen halvan tukkusäh-
kön maassa Saksassa kompensaatiosummat ovat huomattavia. Saksan teollisuudelle on 
haluttu taata kilpailukyky vahvasta ympäristöpolitiikasta huolimatta.  
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Taulukko 1: Kompensaatiojärjestelmät Euroopassa. 
Maa 
Kompensaation 
jakoaikaväli 
Budjetti Jakotapa6 
Tukkusähkön 
hinta5 
Muuta6 
Alankomaat7 2014-2021 
78 milj. € vuodel-
le 2014; budjetit 
perustuvat 2 
vuoden takaiseen 
CO2-hintaan 
2014-2015, ja 
vuoden takaiseen 
hintaan siitä 
eteenpäin. Rahoi-
tus valtionbudje-
tista. 
2014 jaettiin 53.5 
milj. € 
Mikäli yhteis-
summa ylit-
tää budjetin, 
jaetaan jaet-
tava summa 
suhteellisesti. 
44,4 €/MWh 
(Q4/2014) 
Kompensaatiota hakevien 
yritysten tulee allekirjoit-
taa energiatehokkuusso-
pimus. Vain yli 1 GWh 
sähköä kuluttavien laitos-
ten epäsuorat kulut kom-
pensoidaan. 
Espanja8 2013-2015 
5 milj. € yhteensä 
vuosille 2013-15. 
2014 jaettiin 0 
milj. € 
Mikäli yhteis-
summa ylit-
tää budjetin, 
jaetaan jaet-
tava summa 
suhteellisesti.  
50,9 €/MWh 
(Q4/2014) 
Kompensaatiosumma on 
huomattavasti pienempi 
kuin laskennallinen maksi-
mituki, joka 6 euron pääs-
töhinnalla voisi olla n. 72 
milj. €. 
Flanderi, 
Belgia9 
2014-2021 
Summa määräy-
tyy Flanderin 
päästöoikeuksien 
myyntituloista, 
joiden vuotuinen 
arvo välillä 7 – 
113 milj. €, kun 
päästöoikeuden 
hinta 1- 15 
€/tCO2. 2014 
jaettiin 49.3 milj. 
€ 
Mikäli yhteis-
summa ylit-
tää budjetin, 
jaetaan jaet-
tava summa 
suhteellisesti. 
46,4 €/MWh 
(Q4/2014, 
koko Belgia)  
Yrityksillä täytyy olla ener-
giatehokkuussopimus 
kompensaatiota saadak-
seen, ja kompensaatiota 
voivat saada vain 1 GWh 
sähkönkulutuksen ylittävät 
yritykset (Euroopan komis-
sio 2013c). 
Iso-
Britannia10 
2013-2020 
113 milj. £ vuosil-
le 2013-2015,  
2014 jaettiin 19.6 
milj. £ 
 
57,8 €/MWh 
(Q4/2014) 
 
Kreikka11 2013-2020 
Summa määräy-
tyy Kreikan pääs-
töoikeuksien 
myyntituloista, 
joiden vuotuinen 
arvo välillä 14-20 
milj. €, kun pääs-
töoikeuden hinta 
5-7,5 €/tCO2. 
2014 jaettiin 14,4 
milj. € 
Mikäli yhteis-
summa ylit-
tää budjetin, 
jaetaan jaet-
tava summa 
suhteellisesti. 
59,2 €/MWh 
(Q4/2014) 
Kompensaatiosumma 
pienempi kuin laskennalli-
nen maksimituki, jotta 
kannustin vähentää säh-
könkulutusta säilyy.  
                                                          
5 Euroopan komissio 2015a 
6 PTT 2014 
7 Euroopan komissio 2013a 
8 Euroopan komissio 2013b 
9 Euroopan komissio 2013c 
10 Euroopan komissio 2013e 
11 Euroopan komissio 2013f 
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Norja12 2013-2020 
N. 43 milj € joka 
vuosi 
 
31 €/MWh 
(Q4/2014) 
Tukea saavan yrityksen 
vuosittaisen sähkönkulu-
tuksen täytyy olla yli 10 
GWh.  
Saksa13 2014-2020 
Budjetti 2013-15 
yhteensä 756 milj 
€  
2014 jaettiin 
314.2 milj. € 
Mikäli yhteis-
summa ylit-
tää budjetin, 
jaetaan jaet-
tava summa 
suhteellisesti. 
34,8 €/MWh 
(Q4/2014) 
Koskee vain 1 GWh säh-
könkulutuksen ylittäviä 
yrityksiä. 
Suomi14 2017-2020 
Budjetti 2017-
2019 43 milj. € 
joka vuosi, 2020 
46 milj. € 
 36,4 €/MWh (Q4/2014)  
 
2.4. Vaihtoehdot suoralle rahalliselle kompensaatiolle 
EU:n valtiontukisäännön myötä EU:n jäsenvaltiot voivat myöntää suoraa rahallista tu-
kea sellaisille yrityksille, joiden katsotaan toimivan hiilivuotoriskin alaisuudessa. EU:n 
kompensaation laskukaava ottaa huomioon yrityksen sähkönkäytön ja pyrkii ohjaamaan 
yrityksiä tehokkaampaan tuotantoon. Maailmalla on kuitenkin käytössä myös toisenlai-
sia kompensaatiomuotoja, jotka vaikuttavat talousalueisiin ja yritysten päästövähen-
nysmotivaatioon eri tavoin. Esittelen tässä alaluvussa olemassa olevaa tutkimusta eri 
kompensaatiokeinoista ja niiden mahdollisia käytännön sovellutuksia. 
Investointituet 
Drake, Kleindorfer ja van Wassenhove (2015) ovat tutkineet yritysten teknologia- ja 
kapasiteettivalintoja eri päästöjen ohjauskeinojen vallitessa. He tutkivat yritysten valin-
toja päästöveron, päästökaupan, päästöjen hinnan tason ja investointi- ja tuotantotukien 
kannalta. He osoittavat, että tuotantotuet, jotka myönnetään kalliiden investointien ja 
tuotantokustannusten teknologioille eivät vaikuta yrityksen optimaaliseen tuotantokapa-
siteettiin, kun yrityksen omaan portfolioon kuuluu sekä puhdasta että likaista teknologi-
aa. Toisaalta investointituet näille teknologioille lisäävät yrityksen omaa kapasiteettiä ja 
mahdollisesti lisäävät myös sen päästöjä. Tuet edullisemmille tuotannontehostustekno-
logioille sen sijaan eivät millään tavalla vaikuta yrityksen optimaaliseen tuotantokapasi-
teettiin monen teknologian tuotantoportfoliossa, riippumatta siitä myönnetäänkö tuki 
tuotannolle vai investoinnille. Investointituet lisäävät teknologiasta saatavaa odotettua 
                                                          
12 EFTA 2013 
13 Euroopan komissio 2013d 
14 Valtioneuvosto 2016 
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marginaalivoittoa, mutta vähentävät yrityksen riskiä investointisijoitukselle. Investointi-
tuilla voidaan sekä korvata likaista teknologiaa että lisätä yrityksen kokonaistuotantoka-
pasiteettiä. (Drake ym. 2015).  
Päästöoikeuksien ilmaisjako 
Päästökaupan kustannuksia kompensoidaan mm. EU:ssa päästöoikeuksien ilmaisjaolla. 
Ilmaisjako on ajateltu suunnattavaksi päästöintensiivisille ja vientivetoisille aloille, jol-
loin hiilivuoto ja teollisuuden uudelleensijoittuminen vähenisivät. Jotta määrättyjen 
toimialojen ilmaisjako onnistuisi, täytyy kolme asiaa ottaa huomioon: päästökauppajär-
jestelmän taloudellinen tehokkuus, järjestelmän oikeuksien oikeudenmukainen jako 
sekä allokaatioiden tehokkuus hiilivuodon ja kilpailukyvyn näkökulmasta. (Heilmayr ja 
Bradbury 2011). 
Myös Schmidt ja Heitzig (2014) sanovat, että ilmaisjaolla voisi lievittää joitain päästö-
oikeuden hinnan yritysten kannattavuudelle aiheuttamia haittoja. Ilmaisjako myös hei-
dän mukaansa antaa yrityksille aikaa sopeutua muuttuneeseen toimintaympäristöön, 
esimerkiksi sijoittamalla vähäpäästöisiin teknologioihin. Ilmaisjakoa on kuitenkin kriti-
soitu sen taloudellisesta tehottomuudesta pitkällä aikavälillä. (Schmidt ja Heitzig 2014.) 
EU:n päästökaupan lisäksi ilmaisjakoa on käytetty kompensaatiomuotona muuallakin. 
Esimerkiksi Australiassa ensimmäiset 104 miljoonaa päästöoikeusyksikköä jaettiin il-
maiseksi suhteutettuna päästökauppaan kuuluvien yritysten päästöintensiteettiin (Clean 
Energy Regulator 2014). Australian päästökauppa on kuitenkin lopetettu vuonna 2014.  
Rajatoimenpiteet: tuontitullit ja vientituet 
Kolmas mahdollinen kompensaatiomuoto ovat taloudelliset rajatoimenpiteet: rajatuet tai 
-tullit (border carbon adjustment, BCA). Täyden BCA:n alaisuudessa rajamaksuja käy-
tetään vientitilanteessa kotimaisten tuotteiden tuomiseksi ulkomaisten, ympäristölain-
säädännöstä kärsimättömien tuotteiden hintatasolle, tai tuontitilanteessa ulkomaisten 
tuotteiden hinnan nostamiseksi kotimaisten tuotteiden hintatasolle.  
Böhringer, Carbone ja Rutherford (2012) vertaavat kolmea hiilivuodon vastaista ohja-
uskeinoa keskenään tehokkuuden ja alueellisten vaikutusten perusteella: taloudellisia 
rajatoimenpiteitä, alakohtaisia helpotuksia sekä ilmaisjakoa. Tutkimuksen tuloksena 
yksikään kompensaatiomuoto ei ole selkeästi muita parempi sekä tehokkuuden että ta-
savertaisuuden suhteen: rajatoimenpiteet ovat tehokkaimpia hiilivuodon vähentämisessä 
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mutta pahentavat alueellista (taloudellista) eriarvoisuutta. Alakohtaiset helpotukset eivät 
aiheuta ongelmia tasavertaisuudelle eivätkä pahenna vaikutuksia kaupankäynnille, mut-
ta toisaalta niillä on myös hyvin vähän potentiaalia luoda maailmanlaajuisia kustannus-
säästöjä ja jopa riski lisätä maailmanlaajuisia kustannuksia säätelystä. Ilmaisjako sen 
sijaan on vaikutuksiltaan kahden edellä mainitun väliltä: tehokkuushyötyjä syntyy ilman 
alueellisen eriarvoisuuden lisääntymistä, mutta hyödyt ovat suhteellisen pieniä. (Böh-
ringer ym. 2012). 
Myös Fischer ja Fox (2012) arvioivat erilaisten kompensaatiokeinojen tehokkuutta: ra-
jatullia, rajatukea, rajatullin ja -tuen yhtäaikaista käyttöä sekä tuotosperusteista päästö-
kustannusten takaisimaksua. Tutkimuksen mukaan hiilivuodon vastaisten toimenpitei-
den kyky kannustaa maailmanlaajuisiin päästövähennyksiin vaihtelee merkittävästi toi-
mialojen ja maiden välillä. Rajatoimenpiteet tuontitavaralle vaikuttavat kotimaisen ja 
ulkomaisen tuotteen suhteelliseen hintaan vain kotimaassa, kun taas rajatuet vaikuttavat 
kotimaisen tuotteen suhteelliseen hintaan muissa kuin kotimaassa, jolloin tuotetta ei 
korvata yhtä helposti. Päästökustannusten takaisinmaksu kotimaassa vähentää painetta 
korvata kotimainen tuote ulkomaisella tuotteella sekä koti- että ulkomailla, mutta myös 
vähentävät päästövähennyshalukkuutta kotimaassa. Kaikki kompensaatiomuodot kui-
tenkin vähentävät joitain tuotannon menetyksiä ja nettovientiä kotimaassa. (Fischer ja 
Fox 2012). 
Rajatoimenpiteistä kompensaatiomuotona käydään pääasiallisesti keskustelua Yhdys-
valloissa, missä muun muassa sementtiteollisuudelle on suunniteltu rajatulleja Kalifor-
nian päästökauppajärjestelmän yhteyteen (ARB 2014). Rajatoimenpiteet ovat ongelmal-
lisempi asia EU:ssa, missä sisämarkkinat ja jäsenmaiden välinen vapaa kauppa käytän-
nössä estävät rajatullien tai -tukien käytön, mikäli ne eivät koske koko EU:ta. Veromuo-
toiset ohjauskeinot vaativat lisäksi yksimielisen hyväksynnän kaikilta EU-mailta. 
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3. Kompensaation kannustinvaikutusten analyysi 
Luvussa 2 käsiteltyjen kompensaatiomuotojen seurauksia on aiemmassa tutkimuksessa 
käsitelty muun muassa taloudellisen tehokkuuden ja kustannustaakan tasa-arvoisen ja-
kaantumisen kannalta. Tässä luvussa tarkastellaan yrityksen voittofunktion ominaisuuk-
sia siinä tapauksessa, kun päästöoikeuden hinta nousee ja hinnannousun vaikutuksia 
yrityksen voittoon kompensoidaan jollain tukimuodolla. Käsiteltäviksi kompensaatio-
muodoiksi on valittu päästöoikeuksien lisäjako, teknologiatuki, tuotannon tehostusin-
vestointien tuki sekä rajatuki. 
 
Alaluvussa 3.1 analysoin tilannetta, jossa yritys saa kompensaationa ilmaisia päästöoi-
keuksia (kuten tällä hetkellä hiilivuotoaloilla todellisuudessa tapahtuu) ja alaluvussa 3.2 
analysoin tilanteita, joissa ilmaisten päästöoikeuksien lisäksi on käytössä jokin muu 
kompensaatiokeino. Tarkastelen teoreettisesti, kuinka paljon kompensaatiota tulee kas-
vattaa ilman, että voiton määrä muuttuu, kun päästöoikeuden hinta nousee annetusta 
arvosta. Luku määrittää analyyttisen pohjan luvulle 4, jossa empiirisesti tarkastellaan 
esimerkkialojen tehtaita, joiden voittoon päästöoikeuden ja siten sähkön hinnan nousu 
vaikuttaa. 
3.1. Yrityksen voittofunktio, epäsuorat kustannukset ja kompensaatio  
Tässä alaluvussa tarkastellaan kompensaatiomuotona päästöoikeuksien ilmaista lisäja-
koa, joka teoreettisessa mielessä toimii samalla tavalla kuin suora rahallinen kompen-
saatio: ilmaiseksi jaetuilla päästöoikeuksilla on tietty arvo, joka vaikuttaa yrityksen voit-
toon positiivisesti. Ilmaisjako siis kompensoi päästöoikeuden hinnan nousun aiheutta-
man muutoksen voitossa. Tarkastelen prosessiteollisuuden tapausta, jossa yrityksellä on 
kolme raaka-ainetta: toimialan pääraaka-aine, sähkö ja tuotannossa käytetty polttoaine. 
 
Yrityksen voitto ilman kompensaatiota merkitään funktiolla π, joka riippuu valinta-
muuttujista x1, x2 ja x3 seuraavasti:   
 
 π(x1, x2, x3) = pf(x1, x2, x3) − w1x1 − w2x2 − w3(q)x3 − q(εx2 − e0).        (1) 
Yhtälössä muuttuja p merkitsee yrityksen tuotteen hintaa ja f(𝑥𝑥1,𝑥𝑥2, 𝑥𝑥3) yrityksen tuo-
tantomäärää tietyllä panoskäytöllä. Muuttuja 𝑥𝑥1 kuvastaa lopputuotteessa käytettävää 
raaka-ainetta, josta tuotetaan lopputuote energiapanosten määrien 𝑥𝑥2 ja 𝑥𝑥3 avulla. Pa-
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noksen määrä 𝑥𝑥2 voi olla esimerkiksi tuotantoprosessin omaan energiantuotantoon tar-
vittava kivihiilen ja 𝑥𝑥3 ulkopuolelta ostetun sähkön määrä. Näiden muuttujien avulla 
muodostetaan yrityksen tulovirta. Positiivisesti voittoon voi vaikuttaa myös ylimääräis-
ten päästöoikeuksien myyminen, kun εx2 < e0. Kun tarkastellaan tuotantofunktion 
f(x1, x2, x3) osittaisderivaattoja, voidaan todeta, että 𝑓𝑓𝑥𝑥1 > 0, 𝑓𝑓𝑥𝑥2 > 0, ja 𝑓𝑓𝑥𝑥3 > 0, eli 
kunkin panoksen kasvattaminen lisää tuotantomäärää. 
Yrityksen kustannukset muodostuvat kunkin tuotantopanoksen kustannuksista sekä 
mahdollisesta päästöoikeuksien ostamisesta. Raaka-ainepanoksen määrä 𝑥𝑥1 ja energia-
panoksen määrä 𝑥𝑥2 saavat panoshinnat 𝑤𝑤1 ja 𝑤𝑤2. Sähkön hinta 𝑤𝑤3 riippuu päästöoikeu-
den hinnasta q, jolloin päästökaupan epäsuorat kustannukset näkyvät myös voittofunk-
tiossa. Tässä oletetaan siis, että yhtälön derivaatta w3′(q) on aina positiivinen. Näin 
ollen päästöoikeuden hinta ja sähkön hinta korreloivat positiivisesti. Siispä mitä kal-
liimmat päästöoikeudet, sitä kalliimpaa sähkö on, ja sitä vähemmän voittoa yritys tekee.  
Muuttuja ε merkitsee yrityksen ominaispäästöjä ja e0 päästöoikeuksien alkujakoa, jotka 
yhdessä päästöoikeuden hinnan kanssa muodostavat siis yrityksen kohtaamat suorat 
päästökauppakustannukset. Sähkön hinnan ja päästöoikeuden hinnan vuorovaikutussuh-
detta käsitellään kirjallisuuden pohjalta ja empiirisesti kappaleessa neljä.  
Kun yhtälöön (1) lisätään ilmaiset lisäoikeudet ec, saadaan yhtälö (2). Tällöin yrityksen 
päästöoikeuksien ostosta aiheutuvat kustannukset pienenevät, koska suorat kustannukset 
päästökaupasta pienenevät: 
π(x1, x2, x3) = pf(x1, x2, x3) − w1x1 − w2x2 − w3(q)x3 − q(εx2 − (e0 + ec)).       (2) 
 
Mikäli yritys on jo valmiiksi päästöoikeuksien myyjä, kasvaa myytävien päästöoikeuk-
sien määrä lisäoikeuksien määrällä entisestään, jolloin myös voitto kasvaa. 
Yhtälöön (1) on yhtälössä (2) yksinkertaisesti lisätty yksi kustannuksia vähentävä ele-
mentti (ec). Seuraavaksi katson ensimmäisen kertaluvun välttämättömät ehdot voiton 
maksimoinnille. Tässä tarkastellaan vain niin sanottuja sisäpisteratkaisuja, eli niitä rat-
kaisuja, joilla yrityksen valintamuuttujat ovat aina aidosti positiivisia. 
Ensimmäisen kertaluvun ehdot ovat: 
πx1 = pfx1 − w1 = 0 
πx2 =  pfx2 − w2 − qε = 0 
πx3 = pfx3 − w3(q) = 0 
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Ensimmäisen kertaluvun ehdoista selviää, että panosta 1 käytetään siihen pisteeseen 
asti, missä rajatuotoksen arvo pfx1 vastaa panoksen yksikköhintaa. Panosta 2 sen sijaan 
käytetään siihen pisteeseen asti, missä rajatuotoksen arvo pfx2 vastaa yhteenlaskettua 
panoksen 2 ja ominaispäästökertoimella kerrotun päästöoikeuden hintaa. Panosta 3 käy-
tetään siihen pisteeseen asti, missä rajatuotoksen arvo pfx3 vastaa sähkön yksikköhintaa, 
johon päästöoikeuden hinta vaikuttaa. Ehdoissa ei siis näy alkujaon tai lisäoikeuksien 
jaon vaikutuksia yritykselle. Ne eivät vaikuta yrityksen optimaaliseen panosvalintaan, 
vaan pelkästään voiton määrään. 
 
Lasken seuraavaksi voittofunktion kokonaisdifferentiaalin, jolla pyrin ottamaan selvää 
siitä, mikä on tuki-instrumentin muutos, kun päästöoikeuden hinta q nousee hieman. 
Tämä kertoo tarpeen kompensaatiolle, kun yrityksen voitto pyritään pitämään samana 
kuin ennen päästöoikeuden hinnan nousua. Muuttujalla 𝜋𝜋� merkitään optimaalista voiton 
määrää annetulla päästöoikeuden hinnalla ja kompensaation suuruudella. Tällöin yhtälö 
π(x1, x2, x3) =  π�, jossa x1, x2 ja x3 ovat optimaaliset panosmäärät, on voimassa. 
 
Laskemalla kokonaisdifferentiaali puolittain ja käyttämällä ensimmäisen kertaluvun 
ehtoja saadaan: 
 [−𝑤𝑤3′(q)x3 − (εx2 − (e0 + ec)]dq + qdec = 0 
 qdec = [𝑤𝑤3′(q)x3 + (εx2 − (e0 + ec)]dq 
 
decdq = 𝑤𝑤3'(q)x3+εx2−e0−ecq        (2.1) 
Koska osoittajassa on sekä positiivisia että negatiivisia tekijöitä, ei yhtälön merkki au-
tomaattisesti selviä. Yhtälö kertoo, missä suhteessa alkujakoa tulee kasvattaa, kun pääs-
töoikeuden hinta on kasvanut. 
Lisäoikeuksia jaettaessa voidaan olettaa, että joissain tapauksissa e0 + ec > w3’(q)x3 + 
εx2, jolloin derivaatan merkistä tulee negatiivinen. Tämän seurauksena päästöoikeuden 
hinnan noustessa hieman voidaan lisäoikeuksien jakoa vähentää. Toisaalta jos päästöoi-
keuksien kokonaisjako e0 + ec = w3’(q)x3 + εx2 ei lisäkompensaatiota tarvita lainkaan 
yrityksen voiton pitämiseksi samalla tasolla. Mikäli sen sijaan ilmaisten päästöoikeuksi-
en jakomäärä e0 + ec < w3’(q)x3 + εx2, tulee lisäoikeuksien jakoa lisätä päästöoikeuden 
hinnan noustessa. 
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Tämän kompensaatiomuodon tarvetta tarkastellaan käytännössä luvussa 4, missä empii-
risesti lasketaan kahden eri alan esimerkkien avulla päästöoikeuden hinnannousun vai-
kutuksia tehtaiden voittoihin lyhyellä ja pitkällä aikavälillä. Lisäoikeuksien jako vastaa 
rahasumman vastikkeetonta jakamista eikä muuta yritysten panosvalintoja. Empiirisesti 
tutkittaessa voidaan huomata, että päästöoikeuksien myyjän voitot voivat jopa kasvaa 
päästöoikeuden hinnan noustessa. 
3.2. Vaihtoehtoiset kompensaatiomuodot 
Tutkin tässä alaluvussa vaihtoehtoisia kompensaatiomuotoja, jotka vaikuttavat eri ta-
voin kuin suora rahallinen kompensaatio: teknologiatuki ja tuotannon tehostustuki vai-
kuttaisivat syntyvien päästöjen ja tuotannon määrään ja siten yrityksen kohtaamiin kus-
tannuksiin. Rajatuki sen sijaan suuruudestaan riippuen vaikuttaa yrityksen panosvalin-
taan. Tarkastelen kompensaatiomuotojen yleisiä teoreettisia ominaisuuksia.  
Vaihtoehtoisia kompensaatiomuotoja on mielenkiintoista tutkia, sillä ne voisivat vaikut-
taa yrityksen voiton lisäksi yrityksen päästöihin. Näitä kompensaatiomuotoja ei ole edes 
teoreettisesti käsitelty päästökaupan epäsuorien kustannusten kompensoimisesta mää-
räävän EU:n valtiontukisäännön yhteydessä. Niille ei ole myöskään tästä työstä löydet-
tävissä empiiristä vastinparia. 
Teknologiatuki kompensaatiomuotona merkitsee sitä, että sähköä tuotannossaan käyttä-
vä yritys voisi saada tukea päästöjään vähentävän teknologian ostamiseen, jolloin yri-
tyksen päästökauppaan liittyvät suorat kustannukset samalla vähenevät. 
 
π(x1, x2, x3, I) = pf(x1, x2, x3) − w1x1 − w2x2 − w3(q)x3 − q(ε(I)x2 − e0)                                          −(r − s)I                (3) 
 
Tässä tapauksessa yrityksen ominaispäästöt ε tulevat riippuvaiseksi teknologiainves-
toinnista I, jonka kustannuksia kompensoidaan vähentämällä investoinnin yksikkökus-
tannuksesta r julkisen tahon antama tuki s. Derivaatan ε′(I) merkki on tässä tapauksessa 
negatiivinen, mikä tarkoittaa sitä, että investointimäärän kasvaessa ominaispäästöt vä-
henevät. 
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Ensimmäisen kertaluvun ehdot ovat:  
πx1 = pfx1 − w1 = 0 
πx2 =  pfx2 − w2 − qε(I) = 0 
πx3 = pfx3 − w3(q) = 0 
πI = −qε′(I)x2 − (r − s) = 0 
Ensimmäisen kertaluvun ehdoista selviää samat asiat kuin lisäoikeuksien jaon tapauk-
sessa: panosta 1 käytetään siihen pisteeseen asti, missä rajatuotoksen arvo pfx1 vastaa 
panoksen yksikköhintaa. Panosta 2 sen sijaan käytetään siihen pisteeseen asti, missä 
rajatuotoksen arvo pfx2 vastaa yhteenlaskettua panoksen 2 ja investoinnin vähentämän 
ominaispäästökertoimen päästöoikeuden hinnalla kerrottua yksikköhintaa. Panosta 3 
käytetään siihen pisteeseen asti, missä rajatuotoksen arvo pfx3vastaa sähkön yksikkö-
hintaa. Viimeisestä ehdosta selviää, että investoinnin rajatulo vastaa investoinnin netto-
yksikkökustannusta.  
Laskemalla kuten edellisessä tapauksessa saadaan derivaatta: [−𝑤𝑤3′(q)x3 − (ε(I)x2 − e0)]dq + Ids = 0 
   
dsdq = 𝑤𝑤3'(q)x3+ε(I)x2-e0I      (3.1) 
 
Derivaatan tulkinta on samankaltainen kuin lisäoikeuksien tapauksessa. Kun on kyse 
päästöoikeuksien ostajasta, on derivaatta aina positiivinen. Myyjän tapauksessa deri-
vaatta voi kuitenkin olla negatiivinen, kun alkujako ylittää päästöjen määrän ja sähkön 
marginaalihinnan muutoksen yhteenlasketun määrän. 
Tuotannon tehostuksen tapauksessa teknologiainvestointi sen sijaan tehdään siten, että 
se vaikuttaa suoraan tuotantoprosessiin, jolloin itse tuotanto on tehokkaampaa panos-
käytön suhteen, ja päästömäärät vähenevät sitä kautta. 
 
π(x1, x2, x3, I) = pA(I)f(x1, x2, x3) − w1x1 − w2x2 − w3(q)x3 − q(εx2 − e0)                                         −(r − s)I         (4) 
 
Kun tuotantofunktio kerrotaan teknologiainvestointifunktiolla A(I), koko tuotanto te-
hostuu investoinnin myötä. Investointikustannukset ovat investointituen s myötä yrityk-
selle pienemmät. Derivaatta A′(I) oletetaan positiiviseksi, jolloin tuotanto on sitä suu-
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rempi mitä suurempi I on. 
 
Ensimmäisen kertaluvun ehdot ovat: 
πx1 = pA(I)fx1 − w1 = 0 
πx2 =  pA(I)fx2 − w2 − qε = 0 
πx3 = pA(I)fx3 − w3(q) = 0 
πI = pA′(I)f − (r − s) = 0 
 
Ehtojen tulkinta on hyvin samanlainen kuin edellisessä kohdassa. Muutoksena on raja-
tuotokseen lisätty kerroin A(I), joka tehostaa tuotantoa. Tämä tarkoittaa viimeisen eh-
don kohdalla sitä, että investoinnin rajatulo vastaa sen nettoyksikkökustannusta.  
Laskemalla saan derivaatan: 
 [−𝑤𝑤3′(q)x3 − (εx2 − e0)]dq + Ids = 0 
 
dsdq = 𝑤𝑤3'(q)x3+εx2-e0I      (4.1) 
 
Derivaatan tulkinta on sama kuin edellisessä tapauksessa. 
 
Rajatuki merkitään voittofunktioon suoraan tuotteen hintaan lisättävänä kompensaatio-
parametrina s. Valtio myöntää yritykselle tukea (s) siten, että se voi pitää tuotteen hin-
nan ulkomailla matalampana kasvaneista sähkökustannuksista huolimatta. 
 
π(x1, x2, x3) = (p + s)f(x1, x2, x3) − w1x1 − w2x2 − w3(q)x3 − q(εx2 − e0)        (5) 
 
Ensimmäisen kertaluvun ehdot ovat: 
πx1 = (p + s)fx1 − w1 = 0 
πx2 = (p + s)fx2 − w2 − qε = 0 
πx3 = (p + s)fx3 − w3(q) = 0 
 
Ehdoista voidaan nähdä, että panosta 1 käytetään jälleen siihen pisteeseen asti, missä 
rajatuotoksen arvo vastaa panoksen yksikköhintaa. Tässä tapauksessa rajatuotos on vain 
kasvanut rajatuen 𝑠𝑠 arvolla. Panosta 2 käytetään samaten siihen pisteeseen asti, missä 
rajatuotoksen arvo vastaa yhteenlaskettuna panoksen 2 yksikköhintaa sekä päästöoikeu-
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den ja ominaispäästökertoimen tuloa. Panosta 3 käytetään siihen pisteeseen saakka, 
missä rajatuotoksen arvo vastaa sähkön yksikköhintaa. 
 
Laskemalla tästä derivaatan saan: 
 f(x1, x2, x3)ds + [−𝑤𝑤3′(q)x3 − (εx2 − e0)]dq = 0 
 dsdq = 𝑤𝑤3'(q)x3+εx2-e0f(x1,x2,x3)       (5.1) 
 
Derivaatan tulkinta on samankaltainen kuin aiemmissa tapauksissa. Rajatuen tapaukses-
sa jakajana on kuitenkin tuotantofunktio f(x1, x2, x3), joka on aina positiivinen.  
Tämän luvun tarkoituksena oli tarkastella sitä, mikä on se päästökaupan epäsuoria kus-
tannuksia kompensoiva kompensaatioinstrumentin muutos, joka pitää yrityksen voiton 
ennallaan, kun päästöoikeuden hinta marginaalisesti nousee. Johtopäätöksenä voidaan 
todeta, että tarvittava kompensaatioinstrumentin muutoksen suunta riippuu siitä, onko 
päästökauppaan osallistuva yritys päästöoikeuksien myyjä vai ostaja. Päästöoikeuksien 
ostajan tapauksessa voidaan yleisesti ottaen sanoa kompensaatioinstrumentin olevan 
tarpeellinen voiton vähenemisen estämiseksi. Päästöoikeuksien myyjä taas ei kaikissa 
tapauksissa tarvitse kompensaatiota, koska voitto voi kasvaa päästöoikeuden hinnan 
kasvaessa. Tarkastelen tätä päästöoikeuksien myyjän ja ostajan välistä eroa sekä sähkön 
hinnannousun vaikutuksia kahden esimerkkialan tehtaan voittoon empiirisesti luvussa 4. 
  
32 
 
 
 
4. Empiirinen aineisto 
Tässä luvussa tarkastelen päästöoikeuden hinnan nousun vaikutusta sähkön hinnan nou-
suun, jonka sanotaan olevan kompensaatiotarpeen takana. Esittelen myös luvussa 3.1 
käytetyn voittofunktion empiirisiä sovellutuksia metsä- ja metalliteollisuuden esimerk-
kitehtaiden avulla. Luvussa 5 hyödynnän tätä aineistoa päästökaupan epäsuorien kus-
tannusten vaikutusten empiiriseen tarkasteluun lyhyellä ja pitkällä aikavälillä. 
4.1. Päästöoikeuden hinnan siirtyminen sähkön hintaan 
Kansainvälisen energiajärjestö IEA:n (2007) mukaan päästökauppajärjestelmässä pääs-
töoikeuden hinta näkyy sähköntuotannon tuotantokustannuksissa, kun sähköä tuotetaan 
fossiilisilla polttoaineilla. Sähkön tuottajan näkökulmasta sähköntuotanto kilpailee sen 
mahdollisuuden kanssa, että tuotannon sijaan voi myydä käyttämättömiä päästöoikeuk-
sia markkinoilla. Tällainen niin kutsuttu vaihtoehtoiskustannus on olemassa riippumatta 
siitä jaetaanko päästöoikeudet ilmaisjaolla vai huutokaupalla. Niinpä päästöoikeuden 
markkinahinta sisällytetään sähköntuottajien tuotantopäätöksiin. (IEA 2007). 
Sulamaan ja Forsströmin (2015) selvityksen mukaan ”päästöoikeuden hinta vaikuttaa 
sähkön tukkumarkkinahintaan muuttamalla fossiilisella polttoaineella tuotettavan säh-
kön tuotantokustannuksia”. Selvityksessä on tarkasteltu Suomen tukkusähkön hintaa ja 
päästökaupan vaikutuksia siihen. Suomen tukkusähkön hinta määräytyy pohjoismaises-
sa Nordpool Spot -sähköpörssissä marginaalisen eli kustannuksiltaan korkeimman tuo-
tantomuodon mukaan, riippuen kuitenkin myös siitä, kuinka paljon minkäkin muotoista 
sähköä tuotetaan, ja kuinka paljon sitä kunakin ajanhetkenä tarvitaan eli ostetaan.  
Sulamaan ja Forsströmin (2015) selvityksessä on laskettu pohjoismaisen sähköpörssin 
mukainen systeemihinta, eli hinta joka vallitsisi ilman maidenvälisiä siirtorajoitteita, 
sekä Suomen aluehinta, joka eriytyy pohjoismaisesta hinnasta, kun siirtokapasiteetti ei 
riitä tukemaan pörssikauppojen mukaisia siirtoja.  
Pohjoismaisilla sähkömarkkinoilla rajatuotantomuoto on vielä hiililauhde, vaikka hiili-
lauhteen osuus koko tarjonnassa onkin pienentynyt. Tämä on kuvattu kuvassa 3, jossa 
rajatuotantokustannus nousee päästökaupan myötä fossiilisilla polttoaineilla sähköä 
tuotettaessa. (Sulamaa ja Forsström 2015). Sen sijaan ilmastopäästöttömien tuuli-, vesi- 
ja ydinvoiman tuotantokustannuksia päästökauppa ei suoraan nosta.  
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Kuva 3: Päästöoikeuden vaikutus sähkön tukkuhintaan (Sulamaa ja Forsström 2015) 
Sulamaan ja Forsströmin (2015) selvityksen mukaan päästöoikeuden hinnan siirtymi-
seen tukkusähkön hintaan vaikuttavat käytännössä monet eri tekijät: ”kysyntätilanne 
(onko kyseessä huippu- vai normaalikysyntätilanne), sopimusrakenne (esim. miten säh-
könhinnan muutoksiin on suojauduttu finanssimarkkinoilla), sääntely (esim. Espanjassa 
on rajoitettu sitä, kuinka paljon päästöluvan hinta saa nostaa tukkusähkön hintaa) jne.”. 
Kun tuotantotavan tyypillinen hyötysuhde sekä tuotannon muut muuttuvat kustannukset 
tiedetään, voidaan päästöoikeuden hankinnan aiheuttamaa lisäystä sähköntuotannon 
muuttuviin kustannuksiin arvioida. (Sulamaa ja Forsström 2015). 
Päästökustannuksen läpimenoa sähkönhintaan on tutkittu tieteellisesti runsaasti. Sijmin 
ym. (2006) mukaan täydellisessä kilpailussa läpimenoasteen (”add-on rate”) tulisi olla 
100 %, kun taas todellisuudessa aste (”work-on rate”) riippuu kysyntäjoustosta sekä eri 
tuotantomuotojen marginaalikustannusten erikokoisista muutoksista päästökustannuk-
sen vuoksi. Niinpä todellisuudessa aste on matalampi kuin mitä sen täydellisessä kilpai-
lussa teorian mukaan voidaan olettaa olevan (Sijm ym. 2006). Bonacinan ja Gullin 
(2007) mukaan täydellisessä kilpailussa marginaalinen tuottaja integroi hiilidioksidin 
hinnan täysin energian hintaan, kun taas markkinavaltaa omaava yritys nostaa sähkön 
hintaa vähemmän kuin 100 %, ellei markkinoilla ole ylimääräistä kapasiteettia ja suu-
rimman saastuttajan markkinaosuus pieni. 
34 
 
 
 
Jouvet ja Solier (2013) ovat tutkineet ilmiötä EU:n toisen päästökauppakauden aineiston 
perusteella, ja toteavat, että toisella kaudella päästöoikeuden hinnan ja sähkön margi-
naalikustannusten suhde ei ole selvä. Erityisesti maailmanlaajuinen laskusuhdanne ai-
heutti sen, että heidän tutkimissaan maissa päästöoikeuden hinnan siirtymisestä sähkön 
marginaalikustannuksiin ei ollut mitään empiiristä todistetta vuodelta 2009. 
Tämä johtuu pääosin energian ja sähkön tukkuhintojen nopeista muutoksista toisen 
päästökauppakauden alusta lähtien: ensinnäkin, talouskriisi päätti energialähteiden hin-
tojen nousun. Koska energialähteiden hinnat ovat sähkön hintojen pääajuri, talouskriisi 
vaikutti raskaasti myös tukkusähkömarkkinoihin, lisäsi markkinoiden epävakautta ja 
hinnan volatiliteettiä. Toiseksi, lama vähensi energiaintensiivisten alojen toimintaa, mi-
kä johti alhaisempaan sähkön tarpeeseen. Seurauksena sähköntuottajat eivät ylituotan-
non vallitessa pystyneet siirtämään hiilen hintaa omiin hintoihinsa. Matalasta sähkön 
hinnasta seurannut tuotannon väheneminen ja voimassa ollut päästöoikeuksien ilmaisja-
ko saivat edelleen aikaan sen, että sähköntuottajat eivät siirtäneet päästöoikeuden hintaa 
sähkön hintaan. (Jouvet ja Solier 2013). Jouvet ja Solier kuitenkin toteavat, että joissain 
maissa selkeää todistusaineistoa päästöoikeuden hinnan siirtymisestä sähkön hintaan 
vuosilta 2010 - 2011 on löytynyt. 
Työ- ja elinkeinoministeriön teettämässä Sähkömarkkinaskenaariot 2035 -raportissa 
(TEM 2012, s. 25) todetaan, että mikäli päästöoikeuden hinta 2010-luvulla nousisi 10 
eurolla, aiheutuisi tästä noin 6 euron hinnannousu pohjoismaiseen sähkön systeemihin-
taan (€/MWh). Kuitenkin 2020-luvun puoliväliin mennessä lisääntynyt ydin- ja tuuli-
voimakapasiteetti johtavat siihen, että hiililauhdetta käytetään entistä vähemmän, minkä 
vuoksi päästöoikeuden hinta aiheuttaa entistä vähemmän nousupaineita sähkön hintaan 
(TEM 2012). Niinpä raportissa arvioidaan, että päästöoikeuden 10 euron hinnannousu 
aiheuttaa tällöin enää 4 euron sähkönhinnan nousun. Koska aikaisemmassa kirjallisuu-
dessa on kuitenkin päädytty jopa kertoimeen 0,8, otan tässä tutkielman empiirisessä 
osuudessa päästöoikeuden hinnan siirtymisen sähkön hintaan eli pass-through:n kertoi-
miksi 0 (ei ollenkaan hinnannousun siirtymistä); 0,4; 0,6 ja 0,8. Näiden kertoimien vai-
kutukset sähkön hintaan eri päästöoikeuden hinnoilla on nähtävissä taulukossa 2 ja ku-
vassa 4. 
Taulukossa 2 on kuvattu päästöoikeuden hinnannousua eri summilla 13:sta 48 euroon, 
jolloin vastaavasti sähkön hinta pass-through-kertoimesta riippuen nousee 0-80 prosen-
tilla. 
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Taulukko 2: Päästöoikeuden hinnan nousun vaikutus sähkön hintaan eri pass-through-kertoimilla 
Päästöoikeuden 
hinta nyt € 
Päästöoikeuden 
hinnannousu € 
Päästöoikeuden 
uusi hinta € 
Sähkön hinta €/MWh,  
pass-through-kertoimella (PT) 
PT 0 PT 0,4 PT 0,6 PT 0,8 
8 5 13 40 42 43 44 
8 10 18 40 44 46 48 
8 15 23 40 46 49 52 
8 20 28 40 48 52 56 
8 40 48 40 56 64 72 
 
Kuvassa 4 on havainnollistettu eri pass-through-kertoimien aiheuttamaa sähkön hinnan 
nousua. Kun päästöoikeuden hinta ei siirry sähkön hintaan ollenkaan, on pass-through-
kerroin nolla (vihreä viiva). 
 
 
Kuva 4: Sähkön hintakehitys päästöoikeuden hinnan noustessa 
4.2. Metsä- ja metalliteollisuuden esimerkkitehtaat 
Käytän tässä empiirisessä osuudessa esimerkkinä suomalaisen metsä- ja metalliteolli-
suuden tehtaita, joille aiheutuu kustannuksia päästökaupasta sekä suorasti päästöoikeuk-
sien ostosta (esimerkiksi tuotantoprosessin lämmöntuotannon päästöjen vuoksi), että 
epäsuorasti päästöoikeuksien hinnan kallistaman sähkön ostamisesta. Monille kyseisten 
alojen tuotantolaitoksille kompensoidaan vuoteen 2020 saakka ja siitä eteenpäin päästö-
kaupan suoria kustannuksia eli päästöoikeuksien hintaa jakamalla niille ilmaisia päästö-
oikeuksia hiilivuodon vuoksi. TEMin (2014a) mukaan ilmaisjakoon ovat oikeutettuja 
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energiaintensiiviset kansainvälisessä kilpailussa toimivat, merkittävälle hiilivuodon ris-
kille alttiit toimialat. Nämä toimialat ovat myös oikeutettuja erilliseen valtiontukeen 
päästökaupan epäsuoria kustannuksien kompensaatiota varten, kuten luvussa 2 todettiin. 
Laitosten ilmaiset päästöoikeudet jaetaan niiden emoyhtiölle, joka optimoi niiden käyt-
töä markkinatilanteen ja päästöoikeuden muuttuvan hinnan mukaan. Niinpä ilmaisia 
oikeuksia ei yleensä merkitä yksittäisten tehtaiden taseisiin, vaan ne joutuvat ikään kuin 
ostamaan päästönsä markkinoilta ja optimoimaan sen mukaan päästöjään. Tässä tutki-
muksessa saadut ilmaiset päästöoikeudet merkitään kuitenkin tehdaskohtaisesti.  
On mahdollista, että ilmaisjako vähenee tulevaisuudessa, minkä vuoksi esimerkit on 
luvussa 5 laskettu myös siten, että päästöjen ilmaisjakoa ei tehdä.  
Metsäteollisuuden esimerkki 
Katson ensiksi, miten yhden metsäteollisuuden tehtaan voitto muuttuu, kun päästöoi-
keuden hinta ja siten sähkön hinta kasvavat. Tehtaan voiton ajatellaan tässä esimerkissä 
muodostuvan aiemmassa teoriaosiossa 3.1 mainitun voittofunktion (1) tavoin:  
 π(x1, x2, x3) = pf(x1, x2, x3) − w1x1 − w2x2 − w3(q)x3 − q(εx2 − e0)       
Tässä metsäteollisuuden esimerkissä yhtälön p merkitsee tehtaassa tuotetun lopputuot-
teen hintaa markkinoilla, ja f(𝑥𝑥1, 𝑥𝑥2, 𝑥𝑥3) tehtaan tuottaman lopputuotteen määrää panos-
valinnan funktiona. Tarkasteluvälinä on yhden vuoden tuotanto. Muuttuja 𝑥𝑥1 kuvastaa 
lopputuotteeseen käytettävää pääraaka-ainetta, josta tuotetaan lopputuote energiapanos-
ten 𝑥𝑥2 ja 𝑥𝑥3 avulla. Panokseksi 𝑥𝑥2 on metsäteollisuuden esimerkissä valittu tuotantopro-
sessin omaan energiantuotantoon tarvittava öljyn ja panokseksi 𝑥𝑥3 ulkopuolelta ostetun 
sähkön määrä. 
Kustannusten puolella w1 merkitsee pääraaka-aineen hintaa, w2 raakaöljyn markkina-
hintaa ja w3(q) päästöoikeuden hinnasta q riippuvaista sähkön hintaa. Parametri ε mer-
kitsee tehtaan öljyn käytöstä syntyvien päästöjen ominaispäästökerrointa, joka kerrotaan 
tuotantoprosessiin tarvittavan öljyn määrällä. Ominaispäästökerroin lasketaan jakamalla 
tehtaan toiminnasta syntyvien päästöjen määrä tuotannossa käytetyn öljyn määrällä. 
Energiavirasto ylläpitää ajantasaista tilastoa suomalaisten päästökauppaan kuuluvien 
tehtaiden päästömääristä. Käytetyn esimerkkitehtaan tunnistettavuuden vähentämiseksi 
julkisesti saatavilla olevat tehdasta koskevat luvut on kerrottu suhdeluvulla ja pyöristet-
ty. Näitä lukuja ovat tuotteen hinta, tuotantomäärä, pääraaka-aineen määrä, ostetun säh-
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kön määrä, pääraaka-aineen hinta, tehtaan päästöjen määrä ja päästöoikeuksien ilmais-
jako. Luvut on kuitenkin pyritty saamaan suhteessa toisiinsa mahdollisimman hyvin 
suuntaa-antaviksi. Vuodelta 2014 olevat luvut on esitetty taulukossa 3. Osa luvuista on 
toissijaisten lähteiden vuoksi arvioita.  
Taulukko 3: Metsäteollisuuden esimerkkitehtaan tunnusluvut 
Muuttuja Tunnus Arvo Yksikkö 
Tuotteen hinta  p 350 €/tonni15 
Tuotantomäärä f(x1,x2,x3) 500 000 tonnia16 
Pääraaka-aineen määrä x1 600 000 tonnia17  
Polttoaineen määrä x2 108 490 MWh (polttoöljyä omaan energian-tuotantoon, 9500 t) 18 
Ostetun sähkön määrä x3 973 000 MWh (ulkopuolelta ostettua säh-köä) 19 
Pääraaka-aineen hinta w1 40 €/tonni20 
Polttoaineen hinta  w2 18,4  €/MWh (polttoöljyn hinta
21, 210 
€/tonni22) 
Sähkön hinta w3 40 €/MWh energiaint. teollisuudelle23 
Päästöoikeuden hinta q 8 €/tonni CO224 
Tehtaan päästöjen mää-
rä εx2 55 000 t CO2
25 
Päästöoikeuksien il-
maisjako e0 154 000 
t CO2 (tehdaskohtainen ilmaisja-
ko)26 
Ominaispäästökerroin ε 0,5 t CO2/MWh (tehtaan oma tuotanto) 
Tehtaan esimerkissä päästöoikeuksien ilmaisjako vuonna 2014 on ollut huomattava. 
Tämä johtuu pääosin siitä, että EU:n laskentatapa ottaa huomioon koko Euroopan met-
säteollisuuden tehtaiden päästöt, ja esimerkiksi Etelä-Euroopan tehtaisiin verrattuna 
suomalaiset tehtaat ovat erittäin tehokkaita. Päästöoikeuksien ilmaisjakoa vähennetään 
                                                          
15 Lähde: Kauppalehti 2016 
16 Lähde: AVI 2012 
17 Lähde: Metsäteollisuus ry 2016  
18 Lähde: AVI 2012 
19 Lähde: AVI 2012 
20 Lähde: Kauppalehti 2016 
21 Lähde: Motiva 2010 
22 Lähde: Taloussanomat 2016  
23 Lähde: TEM 2014b 
24 Lähde: EEX 2016  
25 Lähde: Energiavirasto 2016  
26 Lähde: TEM 2016  
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kuitenkin joka vuosi vuoteen 2020 saakka, jolloin suomalaisetkaan tehtaat eivät tule 
saamaan tässä määrin ilmaisia päästöoikeuksia. 
Metsäteollisuuden tehtaan vuosikohtainen voitto on tällä kaavalla: 
π(600 000, 108 490, 973 000) = 350 € 𝑡𝑡⁄ ∗ 500 000 𝑡𝑡 − 40 € 𝑡𝑡⁄ ∗ 600 000 𝑡𝑡 −18,4 € 𝑀𝑀𝑀𝑀ℎ⁄ ∗ 108 490 𝑀𝑀𝑀𝑀ℎ − 40 € 𝑀𝑀𝑀𝑀ℎ⁄ ∗ 973 000 𝑀𝑀𝑀𝑀ℎ − 8 € 𝑡𝑡𝐶𝐶𝐵𝐵2⁄ ∗
�55 000 𝑡𝑡𝐶𝐶𝐵𝐵2 − 154 000 𝑡𝑡𝐶𝐶𝐵𝐵2� = 110 877 000 € 
 
Metalliteollisuuden esimerkki 
Esimerkiksi otettu metalliteollisuuden tehdasyksikkö on tuotantovolyymiltään metsäte-
ollisuuden esimerkkiä suurempi. Tuotantopanosten arvojen suhteet ja suuruudet ovat 
suuntaa-antavia. Luvut ovat vuodelta 2014. 
Taulukko 4: Metalliteollisuuden esimerkkitehtaan tunnusluvut 
Muuttuja Tunnus Arvo Yksikkö 
Lopputuotteen hinta p 350 € / tonni lopputuotetta27 
Tuotantomäärä f(x1,x2,x3) 2 000 000 tonnia lopputuotetta 
Pääraaka-aineen mää-
rä x1 4 000 000 tonnia raaka-ainetta 
Polttoaineen määrä x2 4 720 000 MWh (kivihiiltä omaan tuotantopro-sessiin, 666 667 t) 
Ostetun sähkön määrä x3 1 000 000 MWh (ulkopuolelta ostettua sähköä) 
Pääraaka-aineen hinta w1 55 €/t28 
Polttoaineen hinta w2 7,06 €/MWh (kivihiilen hinta, 50 €/tonni) 
Sähkön hinta w3 40 €/MWh (energiaint. teollisuudelle) 
Päästöoikeuden hinta q 8 € / t CO229 
Tehtaan päästöjen 
määrä εx2 3 776 000 t CO2
30 
Päästöoikeuksien al-
kujako e0 4 025 000 t CO2 (tehdaskohtainen ilmaisjako)
31 
Ominaispäästökerroin ε 0,8 t CO2/MWh 
 
Metalliteollisuuden tehtaan vuosikohtainen voitto on samalla kaavalla laskettuna: 
                                                          
27 Lähde: Taloussanomat 2016  
28 Lähde: Kauppalehti 2016 
29 Lähde: EEX 2016 
30 Lähde: Energiavirasto 2016   
31 Lähde: TEM 2016 
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π(4 000 000, 4 720 000, 1 000 000) = 350 € 𝑡𝑡⁄ ∗ 2 000 000 𝑡𝑡 − 55 € 𝑡𝑡⁄ ∗4 000 000 𝑡𝑡 − 7,06 € 𝑀𝑀𝑀𝑀ℎ⁄ ∗ 4 720 000 𝑀𝑀𝑀𝑀ℎ − 40 € 𝑀𝑀𝑀𝑀ℎ⁄ ∗ 1 000 000 𝑀𝑀𝑀𝑀ℎ −8 € 𝑡𝑡𝐶𝐶𝐵𝐵2⁄ ∗ �3 776 000 𝑡𝑡𝐶𝐶𝐵𝐵2 − 4 025 000 𝑡𝑡𝐶𝐶𝐵𝐵2� = 408 668 800 €  
Tämänkin esimerkin kohdalla päästöoikeuksien ilmaisjako on huomattava, mutta myös 
ostetun sähkön osuus on suuri. Näiden tekijöiden vaikutuksia tehtaan voiton suuruuteen 
tarkastellaan seuraavassa luvussa. 
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5. Tulokset 
Tässä luvussa tutkin edellisessä luvussa esitellyn empiirisen aineiston avulla sitä, miten 
metsä- ja metalliteollisuuden esimerkkitehtaiden voitot kehittyvät päästöoikeuden hin-
nan ja sähkön hinnan noustessa. Katson alaluvussa 5.1 sitä, mitä esimerkkitehtaan voi-
tolle käy lyhyellä aikavälillä, jos tietyt ulkopuoliset tekijät muuttuvat. Toisessa alalu-
vussa 5.2 tarkastelen sen sijaan pitkän aikavälin vaikutuksia – miten esimerkkitehtaat 
muuttavat panoskäyttöään, kun päästöoikeuden hinnan nousu on tiedossa ja ne ehtivät 
reagoida siihen?  
Lyhyen ja pitkän aikavälin ero tässä luvussa on siis se, että lyhyellä aikavälillä tehtaat 
eivät voi tai ehdi muuttaa panoskäyttöään kasvavien sähkökustannusten myötä, mutta 
pitkällä aikavälillä voivat. Lyhyen tai pitkän aikavälin tarkastelujaksojen osalta ei tässä 
oteta huomioon esimerkiksi henkilöstökuluja, jotka kuitenkin käytännössä muodostavat 
suuren osan tehtaan käynnissä pitämisen vuotuisista kustannuksista.  
5.1.  Lyhyt aikaväli 
Metsäteollisuuden esimerkki 
Katson seuraavaksi päästöoikeuden hinnan nousun vaikutuksia edellisessä luvussa esi-
tellyn suomalaisen metsäteollisuuden esimerkkitehtaan voittoon, kun tehdas ei lyhyellä 
aikavälillä voi muuttaa tuotantopanosten käyttömäärää. Käsitelty metsäteollisuuden 
esimerkkitehdas on EU:n kolmannen päästökauppakauden aikana selkeä päästöoikeuk-
sien myyjä – tehdas saa ilmaisia päästöoikeuksia paljon yli tarpeensa, koska Suomen 
metsäteollisuus on EU:nkin mittakaavassa huomattavan vähäpäästöistä. Suomalainen 
metsäteollisuuden tehdas siis tuottaa paljon vähemmän päästöjä, kuin keskimääräinen 
eurooppalainen laitos, jonka päästöjä on ilmaisjakoperusteita suunniteltaessa katsottu. 
Metsäteollisuus käyttää kuitenkin paljon sähköä, mikä välillisesti vaikuttaa sen aiheut-
tamaan ilmastotaakkaan. 
Mikäli päästöoikeuden hinta ei suuresti siirry sähkön hintaan ja ilmaisjako jatkuu, suo-
malainen metsäteollisuuden tehdas kasvattaa voittoaan päästöoikeuden hinnan noustes-
sa. Se voi myydä ylimääräisiä päästöoikeuksiaan entistä suuremmalla hinnalla. 
Sen sijaan mikäli päästöoikeuden hinta siirtyy sähkön hintaan voimakkaasti, ei päästö-
oikeuksien myynnistä saatava voitto riitä kattamaan nousseen sähkönhinnan kustannuk-
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sia paljon sähköä toiminnassaan käyttävällä metsäteollisuuden tehtaalla. Tässä esimer-
kissä oletetaan, että tehdas ostaa sähköä markkinahintaan, vaikka tehtaalla olisi omaa 
sähköntuotantoa. 
Mitä suuremmalla kertoimella päästöoikeuden hinta siirtyy sähkön hintaan, sitä enem-
män voitto pienenee. Päästöoikeuden hinnan täytyy kuitenkin nousta melko paljon, en-
nen kuin voitto pienemmän pass-through-kertoimen kohdalla laskee yli 5 prosentin ver-
ran. Vähenevät voitot päästöoikeuden hinnan ja pass-through-kertoimen kasvaessa on 
havainnollistettu kuvassa 5. Kuvan laskelmat on suorittu Excelillä.  
 
Kuva 5: Päästöoikeuden hinnan vaikutus metsäteollisuuden esimerkkitehtaan voittoon lyhyellä aikavälillä eri 
pass-through-kertoimilla, kun päästöoikeuksien ilmaisjako tehdään. 
 
Pass-through-kertoimella 0 yritys ei siis kohtaa suorien kustannusten lisäksi ollenkaan 
epäsuoria kustannuksia, kun taas kertoimilla 0,4-0,8 epäsuorat kustannukset kasvavat 
kertoimen mukana. 
Kuvassa 6 tarkastellaan vastaavan metsäteollisuuden esimerkkitehtaan tapausta, mutta 
tällä kertaa päästöoikeuksien ilmaisjakoa ei tehdä ollenkaan. Tässä tapauksessa tehdas 
on siis alusta alkaen päästöoikeuksien ostaja, jolloin päästöoikeuden hinnan nousu vai-
kuttaa voittoja vähentävästi myös silloin, kun hinnannousu ei siirry sähkön hintaan. Kun 
pass-through-kerroin nousee, ovat vaikutukset voittoon suurempia, kuin silloin kun 
päästöoikeuksien ilmaisjako toteutetaan. Jos sähkön hinta voimakkaasti kasvaa päästö-
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oikeuden hinnan kasvun myötä ja teollisuuden voittotaso siten laskee, voi tämä johtaa 
tehtaiden uudelleensijoittamispäätöksiin päästökauppajärjestelmän ulkopuolisiin mai-
hin. Kuvia 5 ja 6 vertailemalla huomaa ilmaisjaon suuren merkityksen tehtaan voiton 
kannalta. 
 
Kuva 6: Päästöoikeuden hinnan vaikutus metsäteollisuuden esimerkkitehtaan voittoon lyhyellä aikavälillä eri 
pass-through-kertoimilla, kun päästöoikeuksien ilmaisjakoa ei tehdä 
 
Metalliteollisuuden esimerkki  
Metalliteollisuus on niin ikään suuri sähkön käyttäjä, ja suomalainen metalliteollisuus 
on eurooppalaisittain vähäpäästöistä. Niinpä päästöoikeuksien ilmaisjako on suomalai-
selle metalliteollisuudelle, toki tehtaasta riippuen, suhteellisen suurta. Tämän esimerkki-
tehtaan voittoihin päästöoikeuden hinnan ja pass-through-kertoimen kasvu vaikuttaa 
samalla tavoin, kuin metsäteollisuuden esimerkkiin. Kun päästöoikeuden hinta ei siirry 
sähkön hintaan, päästöoikeuden hinnan nousu nostaa tehtaan voittoa tehtaan ollessa 
päästöoikeuksien myyjä (kuva 7) ja laskee sitä silloin, kun ilmaisjakoa ei toteuteta (kuva 
8). 
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Kuva 7: Päästöoikeuden hinnan vaikutus metalliteollisuuden esimerkkitehtaan voittoon eri pass-through-
kertoimilla, kun ilmaisjako toteutetaan 
Metalliteollisuuden esimerkkitehtaan voitto pienenee kuvan 7 osoittamalla tavalla edel-
lisen esimerkin tavoin pass-through-kertoimen kasvaessa ja epäsuorien kustannusten 
noustessa. Suuren pass-through-kertoimen tapauksessa (0,8) voi voitto laskea jopa yli 
30 miljoonaa euroa verrattuna tapaukseen, jossa sähkön hinta ei nouse päästöoikeuden 
hinnan noustessa.  
Mikäli metalliteollisuuden esimerkkitehtaalle ei jaettaisi suurta määrää ilmaisia päästö-
oikeuksia, olisi päästöoikeuden hinnannousulla vielä suurempi vaikutus tehtaan voit-
toon. Tämän voi havaita kuvassa 8. Ilman ilmaisjakoa voitto pienenee kymmenien mil-
joonien eurojen arvosta päästöoikeuden hinnan noustessa – oli pass-through-kerroin 
minkä suuruinen tahansa. Ilman epäsuoraa vaikutusta sähkön hintaan esimerkkitehtaan 
voitto laskee joka tapauksessa päästöoikeuden hinnan noustessa. Ilmaisjaon merkitys on 
siis metalliteollisuudellekin hyvin suuri, kun ilmaisjaon tapauksessa voitto ei missään 
skenaariossa laske alle 380 miljoonan euron. Ilman ilmaisjakoa voitto sen sijaan voi 
laskea jopa alle 200 miljoonan euron. 
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Kuva 8: Päästöoikeuden hinnan vaikutus metalliteollisuuden esimerkkitehtaan voittoon eri pass-through-
kertoimilla, kun ilmaisjakoa ei toteuteta 
Kahden alan esimerkkejä vertailemalla voidaan huomata, että pass-through-kertoimen 
merkitys vaihtelee sen mukaan, miten suuri päästöoikeuksien ilmaisjako alalle on voi-
massa. Vaikka suomalainen metalliteollisuus on suhteessa hyvin suuri sähkönkäyttäjä, 
se saa tällä hetkellä myös valtavan päästöoikeuksien ilmaisjakomäärän.  
5.2.  Pitkä aikaväli 
Tässä alaluvussa tarkastellaan niitä tapauksia, joissa tehdas voi pitkällä aikavälillä itse 
muuttaa tuotantopanostensa käyttöä, kun se tietää kustannustason nousevan. Tuotanto-
panosten käyttöä siis optimoidaan eri päästöoikeuden hinnoilla, ja päästöoikeuden hin-
nannousun aiheuttamalla sähkönhinnan nousulla, jonka suuruus riippuu eri pass-
through-kertoimista. Tuloksena voidaan vertailla saatuja optimivoittoja, ja sanoa, mikä 
optimaalinen panoskäyttö milläkin kustannusrakenteella on. Työkaluna tässä käytetään 
MatLab-ohjelmaa. 
Oletetaan, että esimerkkitehtaiden tuotantomuotoa kuvaa Cobb-Douglas-malli, ja että 
tehtaan omistaja maksimoi voittoa. Näistä oletuksista saamme tarvittavat parametrit. 
Jotta Matlabia voidaan hyödyntää optimaalisen panoskäytön selvittämiseen, on ensin 
suoritettava tuotantofunktion parametrien kalibrointi.  
Cobb-Douglas-tuotantofunktio määritellään seuraavasti: tuotantomäärää ilmaisee funk-
tio 𝑦𝑦 = 𝐴𝐴𝑥𝑥1𝛼𝛼𝑥𝑥2𝛽𝛽𝑥𝑥3𝛾𝛾, jossa tuotantopanosten kertoimet alfa, beeta ja gamma kertovat tuo-
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tantopanosten osuudet tuotannossa. Kun kertoimet on saatu kalibroitua32, voidaan kalib-
roituja arvoja hyödyntämällä laskea voiton ja tuotantopanosten määrät eri päästöoikeu-
den ja sähkön hinnoilla.  
Voittofunktioksi muodostuu näin ollen: 
𝜋𝜋 = 𝑝𝑝 ∗ 𝐴𝐴 ∗ 𝑥𝑥1𝛼𝛼 ∗ 𝑥𝑥2𝛽𝛽 ∗ 𝑥𝑥3𝛾𝛾 − 𝑤𝑤1 ∗ 𝑥𝑥1 − 𝑤𝑤2 ∗ 𝑥𝑥2 − 𝑤𝑤3(𝑞𝑞) ∗ 𝑥𝑥3 − 𝑞𝑞(𝜀𝜀𝑥𝑥2 − 𝑒𝑒0)       (6) 
Cobb-Douglas-tuotantofunktion muuttujien x1, x2 ja x3 suhteen derivoimalla saamme 
ratkaistavan yhtälöryhmän. 
𝜋𝜋𝑥𝑥1 = 𝑝𝑝𝐴𝐴𝑝𝑝𝑥𝑥1𝛼𝛼−1𝑥𝑥2𝛽𝛽𝑥𝑥3𝛾𝛾 − 𝑤𝑤1 = 0 
𝜋𝜋𝑥𝑥2 = 𝑝𝑝𝐴𝐴𝑥𝑥1𝛼𝛼𝛽𝛽𝑥𝑥2𝛽𝛽−1𝑥𝑥3𝛾𝛾 − 𝑤𝑤2 − 𝑞𝑞𝜀𝜀 = 0 
𝜋𝜋𝑥𝑥3 = 𝑝𝑝𝐴𝐴𝑥𝑥1𝛼𝛼𝑥𝑥2𝛽𝛽𝛾𝛾𝑥𝑥3𝛾𝛾−1 − 𝑤𝑤3(𝑞𝑞) = 0 
Kaikki yhtälöiden muuttujat ovat alfaa, betaa, gammaa ja A:ta lukuun ottamatta tunnet-
tuja. Näiden yhtälöiden lisäksi meillä on käytössä tieto tuotantomäärästä, jolloin voim-
me rakentaa yhtälön f(𝑥𝑥1, 𝑥𝑥2, 𝑥𝑥3) = 𝐴𝐴𝑥𝑥1𝛼𝛼𝑥𝑥2𝛽𝛽𝑥𝑥3𝛾𝛾 = 𝑦𝑦. Voimme siis ratkaista 4 tuntematon-
ta kalibroimalla, eli etsimällä ne tuntemattomien parametrien arvot, joilla panosvalinta 
on yhtä suuri kuin edellisessä, lyhyen aikavälin esimerkissä. 
Metsäteollisuuden tehdas 
Kun siirrytään toimialojen esimerkkitehtaisiin, voidaan jo tunnettujen muuttujien arvot 
sijoittaa voittofunktioon (6), ja yhtälöryhmä siten ratkaista. 
𝜋𝜋𝑥𝑥1 = 350 ∗ 𝐴𝐴 ∗ 𝑝𝑝 ∗ 600 000𝛼𝛼−1 ∗ 108 490𝛽𝛽 ∗ 973 000𝛾𝛾 − 40 = 0 
𝜋𝜋𝑥𝑥2 = 350 ∗ 𝐴𝐴 ∗ 600 000𝛼𝛼 ∗ 𝛽𝛽 ∗ 108 490𝛽𝛽−1 ∗ 973 000𝛾𝛾 − 22,4 = 0 
𝜋𝜋𝑥𝑥3 = 350 ∗ 𝐴𝐴 ∗ 600 000𝛼𝛼 ∗ 108 490𝛽𝛽 ∗ 𝛾𝛾 ∗ 973 000𝛾𝛾−1 − 40 = 0 
𝐴𝐴 ∗ 600 000𝛼𝛼 ∗ 108 490𝛽𝛽 ∗ 973 000𝛾𝛾 = 500 000 
 
MatLabin avulla tästä yhtälöryhmästä voidaan ratkaista alfan, beetan, gamman ja A:n 
arvot (ks. MatLab-koodit liitteestä 2): 
α = 0.1371, β = 0.0139, γ = 0.2224, A = 3197.8. 
Nämä arvot voidaan täydentää alkuperäiseen kalibroituun tuotantofunktioon: 
                                                          
32 Tässä käytetään kalibrointia ekonometrisen estimoinnin sijaan, mikä itsessään on yksi rajoite tutkimuk-
selle. 
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𝜋𝜋 = 350 ∗ 3197.8 ∗ 𝑥𝑥10,13714 ∗ 𝑥𝑥20,01389 ∗ 𝑥𝑥30,2224 − 40 ∗ 𝑥𝑥1 − 18,4 ∗ 𝑥𝑥2 − 𝑤𝑤3(𝑞𝑞) ∗ 𝑥𝑥3
− 𝑞𝑞(0,5 ∗ 𝑥𝑥2 − 154 000) 
Tämän yhtälön avulla pystytään etsimään optimaalinen panoskäyttö kaikille muuttujan 
w3(q) (sähkön hinta) ja muuttujan q (päästöoikeuden hinta) yhdistelmille, jotka tässä 
tutkimuksessa on valittu siten, että päästöoikeuden hinta q vaihtelee välillä 13 - 48 
(€/tCO2) ja sähkön hinta w3(q) vaihtelee pass-through-kertoimesta riippuen välillä 40 - 
72 (€/MWh). Pass-through-kertoimen arvot ovat välillä 0 - 0,8 yhden kymmenyksen 
välein. 
 
Kuva 9: 3D-kuva voiton määrästä eri päästöoikeuden hinnoilla ja pass-through-kertoimilla metsäteollisuuden 
esimerkkitehtaan tapauksessa, kun ilmaisjako toteutetaan ja tehdas voi vaikuttaa panoskäyttöönsä. 
Kuvassa 9 havainnollistetaan 3D-kuvalla, miten esimerkkitehtaan voitto kehittyy, kun 
päästöoikeuden hinta (Q) ja pass-through-kerroin (PT) muuttuvat silloin, kun ilmainen 
alkujako toteutetaan. Voitto siis laskee sitä mukaa, kun PT nousee, ja sitä voimak-
kaammin, mitä suurempi on päästöoikeuden hinta. Sen sijaan PT:n ollessa 0 voidaan 
nähdä voiton kasvavan päästöoikeuden hinnan kasvaessa, samoin kuin lyhyen aikavälin 
tapauksessa. Muiden tapausten 3D-kuvaukset löytyvät liitteestä 3. 
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Kuva 10: Päästöoikeuden hinnan nousun vaikutus metsäteollisuuden tehtaan voittoon pitkällä aikavälillä 
Kun tehdas voi pitkällä aikavälillä vaikuttaa panoskäyttöönsä, se pystyy vähentämään 
päästökaupan epäsuoria kustannuksia. Kun vertaa kuvaa 10 kuvaan 5, jossa panoskäyt-
töä ei ole muutettu, on tehtaan voitto pienentynyt päästöoikeuden hinnan noustessa vä-
hemmän kuvassa 10, kun panoksien käyttöä on muutettu. Esimerkiksi pass-through-
kertoimella 0,6 voitto on panoskäyttöä muutettaessa laskenut 48 euron päästöoikeuden 
tapauksessa noin 99 miljoonaan euroon. Sen sijaan kun panoskäyttöä ei ole muutettu, on 
voitto noin 93 miljoonaa euroa. 
Mikäli tarkastellaan jälleen tapausta, jossa päästöoikeuksien ilmaisjakoa ei toteuteta, 
muuttuu alkuperäinen tuotantofunktio ja siten tulokset seuraavasti: 
𝜋𝜋 = 350 ∗ 3197.8 ∗ 𝑥𝑥10,13714 ∗ 𝑥𝑥20,01389 ∗ 𝑥𝑥30,2224 − 40 ∗ 𝑥𝑥1 − 18,4 ∗ 𝑥𝑥2 − 𝑤𝑤3(𝑞𝑞) ∗ 𝑥𝑥3
− 𝑞𝑞 ∗ 0,5 ∗ 𝑥𝑥2 
 85 000 000 €  
 90 000 000 €  
 95 000 000 €  
 100 000 000 €  
 105 000 000 €  
 110 000 000 €  
 115 000 000 €  
 120 000 000 €  
PT 0 PT 0,4 PT 0,6 PT 0,8
VO
IT
TO
 
PÄÄSTÖOIKEUDEN HINTA 
Päästöoikeuden hinnan vaikutus metsäteollisuuden 
esimerkkitehtaan voittoon eri pass-through-kertoimilla, kun 
ilmaisjako toteutetaan ja tehdas voi vaikuttaa panoskäyttöönsä 
13 18 23 28 33 38 43 48
48 
 
 
 
 
Kuva 11: Päästöoikeuden hinnan nousun vaikutus metsäteollisuuden tehtaan voittoon pitkällä aikavälillä, kun 
ilmaisjakoa ei toteuteta 
Kun tehdas voi vaikuttaa panosvalintoihinsa, mutta ilmaisjakoa ei aikaisempaan tapaan 
toteuteta, pienenevät voitot myös tässä tapauksessa päästöoikeuden hinnan ja pass-
through:n noustessa enemmän, kuin silloin kun panoskäyttöön ei pystytä vaikuttamaan 
(kuva 11). Pass-through-kertoimella 0,6 ja päästöoikeuden hinnalla 48 euroa on voitto 
91,5 miljoonaa euroa kun panoskäyttöön voi vaikuttaa ja 83,2 miljoonaa euroa, kun 
siihen ei voi vaikuttaa. Suhteellisesti panoskäytön muuttamisella pystytään siis vähen-
tämään päästökaupan epäsuorien kustannusten aiheuttamia kustannuksia hieman enem-
män myös siinä tapauksessa, että päästöoikeuksien ilmaisjako loppuisi: pitkän aikavälin 
tapauksessa voitto väheni 99 miljoonasta 91,5 miljoonaan ja lyhyellä aikavälillä 93 mil-
joonasta 83,2 miljoonaan euroon. 
Metalliteollisuuden tehdas 
Sijoitetaan tunnettujen muuttujien arvot voittofunktioon (6) ja ratkaistaan yhtälöryhmä: 
𝜋𝜋𝑥𝑥1 = 350 ∗ 𝐴𝐴 ∗ 𝑝𝑝 ∗ 4 000 000𝛼𝛼−1 ∗ 4 720 000𝛽𝛽 ∗ 1000 000𝛾𝛾 − 55 = 0 
𝜋𝜋𝑥𝑥2 = 350 ∗ 𝐴𝐴 ∗ 4 000 000𝛼𝛼 ∗ 𝛽𝛽 ∗ 4 720 000𝛽𝛽−1 ∗ 1 000 000𝛾𝛾 − 13,46 = 0 
𝜋𝜋𝑥𝑥3 = 350 ∗ 𝐴𝐴 ∗ 4 000 000𝛼𝛼 ∗ 4 720 000𝛽𝛽 ∗ 𝛾𝛾 ∗ 1 000 000𝛾𝛾−1 − 40 = 0 
𝐴𝐴 ∗ 4 000 000𝛼𝛼 ∗ 4 720 000𝛽𝛽 ∗ 1 000 000𝛾𝛾 = 2 000 000 
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MatLabin avulla tästä yhtälöryhmästä voi ratkaista alfan, beetan, gamman ja A:n arvot: 
α = 0.31429, β = 0.09076, γ = 0.05714, A = 1894.6. 
Nämä arvot voidaan täydentää alkuperäiseen kalibroituun tuotantofunktioon: 
𝜋𝜋 = 350 ∗ 1894,6 ∗ 𝑥𝑥10,31429 ∗ 𝑥𝑥20,09076 ∗ 𝑥𝑥30,05714 − 55 ∗ 𝑥𝑥1 − 7.06 ∗ 𝑥𝑥2 − 𝑤𝑤3(𝑞𝑞) ∗ 𝑥𝑥3
− 𝑞𝑞(0,8 ∗ 𝑥𝑥2 − 4 025 000) 
Kuten metsäteollisuuden esimerkkitapauksessa, tämän yhtälön avulla voidaan etsiä op-
timaalinen panoskäyttö kaikille muuttujan w3(q) (sähkön hinta) ja muuttujan q (päästö-
oikeuden hinta) yhdistelmille, pass-through-kertoimen arvoilla 0-0,8.  
 
Kuva 12: Päästöoikeuden hinnan nousun vaikutus metalliteollisuuden tehtaan voittoon pitkällä aikavälillä 
Metalliteollisuuden esimerkkitehtaan päästöoikeuksien ilmaisjako on niin suuri verrat-
tuna tehtaan voittofunktiossa esiintyviin kustannuskomponentteihin, että tehdas pystyy 
päästöoikeuden hinnan noustessa optimoimaan myös omaa tuotantoaan siten, että voit-
tosummat vain kasvavat (kuva 12). Pass-through-kertoimella 0,6 ja päästöoikeuden hin-
nalla 48 euroa tehtaan voitto on 484,9 miljoonaa euroa kun panoskäyttöön voi vaikuttaa. 
Lyhyen aikavälin tapauksessa voitto jää 395 miljoonaan euroon – panoskäytön muutta-
misella on siis erittäin merkittävä vaikutus tehtaan voittoon. 
Tässä on kuitenkin otettava huomioon se, että metalliteollisuuden tuotantofunktio voi 
todellisuudessa olla jäykempi kuin Cobb-Douglas-muotoinen funktio, joka antaa siten 
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liian joustavan kuvan metalliteollisuuden tuotannosta – käytännössä se ei siis kenties 
voi sopeutua muutoksiin toimintaympäristössä yhtä nopeasti kuin tässä on esitetty. 
Mikäli tarkastellaan myös metalliteollisuuden esimerkkitehtaan tapausta, jossa päästö-
oikeuksien ilmaisjakoa ei toteuteta, muuttuvat alkuperäinen tuotantofunktio ja siten tu-
lokset seuraavasti: 
𝜋𝜋 = 350 ∗ 1894,6 ∗ 𝑥𝑥10,31429 ∗ 𝑥𝑥20,09076 ∗ 𝑥𝑥30,05714 − 55 ∗ 𝑥𝑥1 − 7.06 ∗ 𝑥𝑥2 − 𝑤𝑤3(𝑞𝑞) ∗ 𝑥𝑥3
− 𝑞𝑞 ∗ 0,8 ∗ 𝑥𝑥2 
 
Kuva 13: Päästöoikeuden hinnan nousun vaikutus metalliteollisuuden tehtaan voittoon pitkällä aikavälillä, kun 
ilmaisjakoa ei toteuteta 
Kun metalliteollisuuden esimerkkitehdas pystyy muuttamaan panoskäyttöään, mutta ei 
saa päästöoikeuksia ilmaisjaon kautta, pienevät voitot kymmenillä miljoonilla (kuva 
13). Kun pass-through-kerroin on 0,6 ja päästöoikeuden hinta 48 euroa, on pitkän aika-
välin voitto 291,7 miljoonaa euroa. Lyhyellä aikavälillä, kun panoskäyttöä ei muuteta, 
voitto jää 201 miljoonaan euroon.  
Kuvien 12 ja 13 ero kertoo edelleen siitä, miten suuri merkitys päästöoikeuksien ilmais-
jaolla on Suomessa energiatehokkaasti ja suhteessa vähin päästöin toimivalle metallite-
ollisuudelle: päästöoikeuksien myyntitulot voivat olla merkittävä tuloerä alan eurooppa-
laista keskiarvoa selvästi puhtaammin toimiville yrityksille, jolloin ilmaisjaon voi nähdä 
syövän päästökaupan epäsuoran kompensaation tarvetta siinä tapauksessa kun yritys on 
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päästöoikeuksien myyjä. Toisaalta kompensaation on tarkoitus toimia hyvityksenä 
nousseesta sähkön hinnasta, joka on yksi suurimmista tuotannontekijöistä sekä metsä- 
että metalliteollisuudessa.  
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6. Johtopäätökset 
Olen analysoinut teoreettisesti erilaisten päästökaupan epäsuorien kustannusten kom-
pensaatiotapojen ominaisuuksia. Lisäksi olen tarkastellut empiirisesti epäsuorien kus-
tannusten vaikutusta kahden esimerkkialan tehtaan voittoon sekä lyhyellä että pitkällä 
aikavälillä. Näin olen pyrkinyt tekemään johtopäätöksiä siitä, mitä päästökaupan epä-
suorat kustannukset tehtaiden toiminnalle merkitsevät, ja onko kompensaatio tarpeellis-
ta. 
Luvun 5 perusteella voidaan todeta, että metsä- ja metalliteollisuuden suomalaisille 
esimerkkitehtaille todellisuudessa toteutettu päästöoikeuksien ilmaisjako on merkittä-
vää. Koska molemmat tehtaat ovat päästöoikeuksien myyjiä, tehtaiden tulot kasvavat, 
kun päästöoikeuden hinta nousee. Kuitenkin jo 0,4:n suuruinen pass-through-kerroin, eli 
suhdeluku, jolla päästöjen hinta siirtyy sähkön hintaan, riittää molemmilla tehtailla ly-
hyellä aikavälillä siihen, että päästöoikeuden hinnan noususta koituu sen aiheuttaman 
sähkön hinnan nousun myötä tehtaalle suuremmat kustannukset kuin mitä ylimääräisten 
päästöoikeuksien myyntituloista rahana kertyy.  
Pitkällä aikavälillä sen sijaan metalliteollisuuden esimerkkitehdas pystyy ilmaisjaon 
toteutuessa muuttamaan panoskäyttöään siten, että sen voitto vain kasvaa, kun päästöoi-
keuden hinta kasvaa ja vaikka sähkön hinta nousisi tämän myötä. 
Metsä- ja metalliteollisuuden tehtaiden esimerkkitapauksista voi päätellä, että päästö-
kaupan epäsuorat kustannukset ovat tarpeeksi suuri kuluerä vaikuttaakseen tehtaiden 
panosvalintoihin pitkällä aikavälillä. Suomen energiatehokkaat tehtaat ovat eurooppalai-
sia verrokkejaan selvästi vähäpäästöisempiä, minkä ansiosta päästöoikeuksien myynti-
tulot voivat olla ilmaisjaosta hyötyville yrityksille merkittävä tuloerä – päästöoikeuden 
hinta voi nousta mahdollisesti jopa niin suureksi, että yrityksen kannattaa tuottaa vä-
hemmän lopputuotetta, jotta se voi myydä enemmän päästöoikeuksia. 
Pitkäjänteinen ilmastopolitiikka on hyvä tapa vähentää yrityksille päästökaupasta aiheu-
tuvia kustannuksia, koska pitkällä aikavälillä yritys voi todella muuttaa panoskäyttöään 
ja siten vaikuttaa kohtaamiensa päästökaupan epäsuorien (ja suorien) kustannusten ko-
koon. Jos siis esimerkiksi ilmaisjakoa vähennetään asteittain, tästä on hyvä olla tietoa 
hyvissä ajoin, jotta yritys ehtii reagoida tilanteeseen ja suunnitella itselleen parhaan pa-
noskäyttöyhdistelmän. 
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Päästökaupan epäsuorien kustannusten kompensaatio ei tämän tutkielman valossa näyt-
täydy Suomen osalta erityisen tarpeellisena niin kauan kuin ilmaisjako hiilivuotoaloille 
on niin suurta kuin se tällä hetkellä, kolmannella päästökauppakaudella on. Tässä tut-
kielmassa käytetyt laitosesimerkit edustavat suhteellisen suurta ilmaisjakoa, joka sinän-
sä jo itsessään on keino kompensoida päästökaupan kustannuksia.  
Jos epäsuorien kustannusten kompensaatiota käytetään myös kolmannen päästökauppa-
kauden jälkeen, on järkevää harkita kompensaation suuntaamista tiettyihin investointei-
hin: epäsuorista kustannuksista kärsiville yrityksille voi myöntää tukea esimerkiksi 
energiankäyttöä tehostaviin tai päästöjä vähentäviin investointeihin, jolloin joko suorat 
tai epäsuorat kustannukset vähenevät samalla, kun päästöt ja päästöoikeuskustannukset 
tai sähkönkäyttö ja sähkökustannukset vähenevät.  
Päästökatto tulee laskemaan aiempaa nopeampaa tahtia 2020-luvulla ja markkinava-
kausmekanismi otetaan käyttöön vuonna 2019, mutta on epätodennäköistä, että toimet 
nostaisivat päästöoikeuden hintaa merkittävästi. Pohjoismaissa fossiilisia polttoaineita 
käytetään verrattain vähän, eikä kivihiili tyypillisesti enää ole noin 6 kuukautena vuo-
desta rajatuotantomuotona. Mitä harvemmin hiili on rajatuotantomuotona, sitä vähem-
män päästöoikeuden hinta nostaa sähkön keskimääräistä vuosihintaa. Pohjoismaissa 
päästöoikeuden hinnan vaikutus sähkön hintaan siis pikkuhiljaa pienenee. Päästökerroin 
kuitenkin huomioidaan kompensaation laskentakaavassa alueellisten päästökertoimien 
muodossa. 
Päästökaupan epäsuorien kustannusten kompensaatio otetaan Suomessa käyttöön vielä 
EU:n kolmannen päästökauppakauden aikana, vuoden 2017 alusta lähtien. Kompensaa-
tio tullaan jakamaan suorana rahallisena tukena niille Euroopan komission hiilivuotolis-
talle kuuluville aloille, joilla on tuotantoa Suomessa. Kompensaation määrä tulee ole-
maan noin puolet Euroopan komission valtiontukisäännön perusteella lasketusta mak-
simimäärästä.  
Kompensaatio on voimassa aluksi vain kolmannen päästökauppakauden loppuun saak-
ka, vuoteen 2020. Siihen mennessä päästökauppajärjestelmien määrä maailmanlaajui-
sesti on todennäköisesti kasvanut jo huomattavaksi, ja esimerkiksi koko Kiinan laajui-
nen päästökauppajärjestelmä on ollut toiminnassa jo kolme vuotta. Kun hiilidioksidille 
asetetaan hinta yhä useammassa maassa, tulee Euroopan komissionkin pohtia, miten 
järkevää epäsuorien kustannusten kompensaatio on – jos Euroopan teollisuus kohtaa 
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samanlaisia kustannuksia päästämisestä myös muissa maissa ja hiilivuodon todistami-
nen on vaikeaa, kompensaatiolle ei ole oikeutusta. Tässä kohtaa on kuitenkin verrattava 
nimenomaan eri alueiden päästökauppasektoreita toisiinsa: päästökauppaan voi eri alu-
eilla osallistua hyvin erilaisia aloja. Vertailtavuus voi riippua siitä, mitkä alat ovat kul-
lekin maantieteelliselle alueelle taloudellisesti tärkeitä - on otettava huomioon, että 
muidenkin alueiden päästökauppajärjestelmät voivat sisältää kompensaatiojärjestelmiä.  
Päästökaupan epäsuorien kustannusten kompensaation jatkaminen Suomessa myös 
kolmannen päästökauppakauden jälkeen riippuu Euroopan komissiosta: kompensaatiota 
koskeva valtiontukisääntö on linjattu vain kolmannen kauden loppuun, ja maailman 
muut päästöhinnoittelujärjestelmät tulevat vaikuttamaan Komission linjauksiin neljän-
nelle kaudelle. Alustavasti Komissio on kuitenkin linjannut, että kompensaatiota voi 
jatkaa myös neljännellä päästökauppakaudella (Euroopan Komissio 2015b). Suomen 
poliittiseen päätökseen jatkaa kompensaatiota vaikuttanee myös se, jakavatko muut EU-
maat kompensaatiota, josta suomalaisten teollisuusyritysten kilpailijat voivat hyötyä. 
Mikäli kompensaatiota jatketaan myös 2020-luvulla, olisi viimeistään silloin järkevää 
sitoa kompensaatio päästöjen vähenemistä edistäviin investointeihin. Mitä suurempiin 
päästövähennyksiin Euroopassa päästään, sitä kalliimmaksi jäljellä olevista päästöläh-
teistä eroon pääseminen tulee. Mahdolliset saastuttavalle teollisuudelle jaettavat tuet 
olisikin kannattavaa käyttää suoraan päästövähennysinvestointeihin. Böhringerin (2012) 
mukaan rajatuet sen sijaan eivät automaattisesti ole hyväksi, sillä niiden myötä sekä 
vienti että tuonti ajan myötä vähenevät. Lisäksi rajatuet pitäisi toteuttaa koko EU:n laa-
juisina, mikä olisi ongelmallista paitsi erilaisten kansainvälisten kauppasopimusten, 
myös rahoituksen kannalta. 
EU:n yhteinen päästökaupan epäsuorien kustannusten kompensaatiojärjestelmä on he-
rättänyt keskustelua puolesta ja vastaan. Toisaalta se voisi tasoittaa pelikenttää ja var-
mistaa tasapuolisen kohtelun eri teollisuudenaloille ympäri Eurooppaa. Toisaalta se vei-
si jäsenmaiden itsemääräämisoikeutta ja rahoituksesta voisi tulla ongelma, koska tähän 
saakka kaikki maat ovat saaneet päättää omien huutokauppatulojensa käyttökohteista. 
Yhteinen kompensaatiojärjestelmä veisi huutokauppatulot valtioiden budjetista, minkä 
vuoksi se tuskin saa poliittista kannatusta.  
Tutkielmaa tehdessä aikaisemman tutkimuksen puutteellisuus pass-through-kertoimen 
suuruudesta osoittautui ongelmalliseksi. Epäsuorien kustannusten kompensaation tarve 
perustellaan sillä, että sähkön hinta on Euroopassa päästökaupan takia korkeampi kuin 
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muissa maanosissa, minkä vuoksi olisi erittäin tärkeää, että sen taustalla olisi selkeää 
hinnan siirtymisen osoittavaa tieteellistä tutkimusta. Toinen lisätutkimuksen arvoinen 
asia olisi jaettavan kompensaation vaikutus hiilivuotoon: estääkö kompensaatio todelli-
suudessa uusien investointien siirtymistä Euroopan ulkopuolelle? 
Tämän tutkimuksen puutteina voi mainita voittofunktiosta puuttuvat kustannuserät ku-
ten henkilöstömenot ja poistoerät. Sekä teoreettiset että empiiriset laskelmat ovat suun-
taa-antavia, ja tarkkojen laskutoimitusten suorittaminen vaatisikin yksityiskohtaisempaa 
ja yritysten usein salaisina pitämiä tietoja tuotantokustannuksista ja tuotantopanosten 
keskinäisistä suhteista. 
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Liite 1  
Päästökaupan epäsuorien kustannusten kompensaatioon oikeutetut alat 
 
Kuva 14: Valtiontukea välillisiin päästökustannuksiin voivat saada vain taulukossa luetellut alat tai alojen osat 
(Euroopan komissio 2012). 
 
 
63 
 
 
 
Liite 2  
Matlab-koodit 
Metsäteollisuuden esimerkki 
Voittofunktion kalibrointi 
syms a b g A 
 
[sol_a, sol_b, sol_g, sol_A]=vpasolve([350*A*a*600000^(a-1)* 
108490^b*973000^g-40==0, 350*A*600000^a*b*108490^(b-1)*973000^g-
22.4==0, 350*A*600000^a*108490^b*g*973000^(g-1)-40==0, 
A*600000^a*108490^b*973000^g==500000], [a, b, g, A]) 
 
sol_a =0.13714285714285714285714285714286 
sol_b =0.01388672 
sol_g =0.2224 
sol_A =3197.8382301157704504789389680509 
 
Kun ilmaisjako toteutetaan 
objfun1.m 
function f = objfun1(x) 
global w3 q 
f = (-1119230*x(1)^0.13714 * x(2)^0.01389 * x(3)^0.2224 + 40*x(1)... 
    + 18.4*x(2)+w3*x(3)+ q*0.5*x(2)-q*154000); 
 
kalibrointi.m 
options = optimoptions(@fminunc, 'Algorithm', 'quasi-newton'); 
x0=[500000,90000,900000]; 
[x,fval,exitflag,output] = fminunc(@objfun1,x0,options); 
 
looppi.m 
global w3 q 
for Q=1:36 
q=Q+12; 
for PT=1:9 
pt=(PT-1)/10; 
w3=40+(q-8)*pt; 
x0 = [500000,90000,900000]; 
options = optimoptions(@fminunc,'Algorithm','quasi-
newton','Display','iter'); 
[x,fval,exitflag,output] = fminunc(@objfun1,x0,options) 
objfun(Q,PT)=-fval   
panos1(Q,PT)=x(1) 
panos2(Q,PT)=x(2) 
panos3(Q,PT)=x(3) 
end 
end 
clf reset                
  
mesh(0:0.1:0.8,13:48,objfun) 
set(gca,'Xdir','reverse','Ydir','reverse') 
xlabel('PT') 
ylabel('Q') 
zlabel('voitto') 
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Kun ilmaisjakoa ei toteuteta 
 
objfun3.m 
function f = objfun3(x) 
global w3 q 
f = (-1119230*x(1)^0.13714 * x(2)^0.01389 * x(3)^0.2224 + 40*x(1)... 
    + 18.4*x(2)+w3*x(3)+ q*0.5*x(2)); 
 
kalibrointi3.m 
options = optimoptions(@fminunc, 'Algorithm', 'quasi-newton'); 
x0=[500000,90000,900000]; 
[x,fval,exitflag,output] = fminunc(@objfun3,x0,options); 
 
looppi3.m 
global w3 q 
for Q=1:36 
q=Q+12; 
for PT=1:9 
pt=(PT-1)/10; 
w3=40+(q-8)*pt; 
x0 = [500000,90000,900000]; 
options = optimoptions(@fminunc,'Algorithm','quasi-
newton','Display','iter'); 
[x,fval,exitflag,output] = fminunc(@objfun3,x0,options) 
objfun(Q,PT)=-fval   
panos1(Q,PT)=x(1) 
panos2(Q,PT)=x(2) 
panos3(Q,PT)=x(3) 
tuotanto(Q,PT)=3197.8*x(1)^(0.13714)*x(2)^(0.01389)*x(3)^(0.2224); 
end 
end 
  
objfunPT0=objfun(:,1); 
objfunPT4=objfun(:,5); 
objfunPT6=objfun(:,7); 
objfunPT8=objfun(:,9); 
  
mesh(0:0.1:0.8,13:48,objfun) 
set(gca,'Xdir','reverse','Ydir','reverse') 
xlabel('PT') 
ylabel('Q') 
zlabel('voitto') 
  
figure 
hinta=13:48; 
plot(hinta,objfunPT0) 
  
figure 
hinta=13:48; 
plot(hinta,objfunPT4) 
  
figure 
hinta=13:48; 
plot(hinta,objfunPT6) 
  
figure 
hinta=13:48; 
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plot(hinta,objfunPT8) 
 
Metalliteollisuuden esimerkki 
Voittofunktion kalibrointi 
syms a b g A 
[sol_a, sol_b, sol_g, sol_A]=vpasolve([350*A*a*4000000^(a-1)* 
4720000^b*1000000^g-55==0, 350*A*4000000^a*b*4720000^(b-1)*1000000^g-
13.46==0, 350*A*4000000^a*4720000^b*g*1000000^(g-1)-40==0, 
A*4000000^a*4720000^b*1000000^g==2000000], [a, b, g, A]) 
sol_a = 0.31428571428571428571428571428571 
sol_b = 0.090758857142857142857142857142857 
sol_g = 0.057142857142857142857142857142857 
sol_A = 1894.612351402477210052806078539 
 
Kun ilmaisjako toteutetaan 
objfun2.m 
function f = objfun2(x) 
global w3 q 
f = (-663110*x(1)^0.31429 * x(2)^0.09076 * x(3)^0.05714 + 55*x(1)... 
    + 7.06*x(2)+w3*x(3)+ q*0.8*x(2)-q*4025000); 
 
kalibrointi2.m 
options = optimoptions(@fminunc, 'Algorithm', 'quasi-newton'); 
x0=[3900000,4600000,900000]; 
[x,fval,exitflag,output] = fminunc(@objfun2,x0,options); 
 
looppi2.m 
global w3 q 
for Q=1:36 
q=Q+12; 
for PT=1:9 
pt=(PT-1)/10; 
w3=40+(q-8)*pt; 
x0 = [3900000,4600000,900000]; 
options = optimoptions(@fminunc,'Algorithm','quasi-
newton','Display','iter'); 
[x,fval,exitflag,output] = fminunc(@objfun2,x0,options) 
objfun(Q,PT)=-fval   
panos1(Q,PT)=x(1) 
panos2(Q,PT)=x(2) 
panos3(Q,PT)=x(3) 
tuotanto(Q,PT)=1894.6124*x(1)^(0.31429)*x(2)^(0.09076)*x(3)^(0.05714); 
end 
end 
  
objfunPT0=objfun(:,1); 
objfunPT4=objfun(:,5); 
objfunPT6=objfun(:,7); 
objfunPT8=objfun(:,9); 
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mesh(0:0.1:0.8,13:48,objfun) 
set(gca,'Xdir','reverse','Ydir','reverse') 
xlabel('PT') 
ylabel('Q') 
zlabel('voitto') 
  
figure 
hinta=13:48; 
plot(hinta,objfunPT0) 
  
figure 
hinta=13:48; 
plot(hinta,objfunPT4) 
  
figure 
hinta=13:48; 
plot(hinta,objfunPT6) 
  
figure 
hinta=13:48; 
plot(hinta,objfunPT8) 
 
Kun ilmaisjakoa ei toteuteta 
objfun4.m 
function f = objfun4(x) 
global w3 q 
f = (-663110*x(1)^0.31429 * x(2)^0.09076 * x(3)^0.05714 + 55*x(1)... 
    + 7.06*x(2)+w3*x(3)+ q*0.8*x(2)); 
 
kalibrointi4.m 
options = optimoptions(@fminunc, 'Algorithm', 'quasi-newton'); 
x0=[3900000,4600000,900000]; 
[x,fval,exitflag,output] = fminunc(@objfun4,x0,options); 
 
looppi4.m 
global w3 q 
for Q=1:36 
q=Q+12; 
for PT=1:9 
pt=(PT-1)/10; 
w3=40+(q-8)*pt; 
x0 = [3900000,4600000,900000]; 
options = optimoptions(@fminunc,'Algorithm','quasi-
newton','Display','iter'); 
[x,fval,exitflag,output] = fminunc(@objfun4,x0,options) 
objfun(Q,PT)=-fval   
panos1(Q,PT)=x(1) 
panos2(Q,PT)=x(2) 
panos3(Q,PT)=x(3) 
tuotanto(Q,PT)=1894.6124*x(1)^(0.31429)*x(2)^(0.09076)*x(3)^(0.05714); 
end 
end 
  
objfunPT0=objfun(:,1); 
objfunPT4=objfun(:,5); 
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objfunPT6=objfun(:,7); 
objfunPT8=objfun(:,9); 
  
mesh(0:0.1:0.8,13:48,objfun) 
set(gca,'Xdir','reverse','Ydir','reverse') 
xlabel('PT') 
ylabel('Q') 
zlabel('voitto') 
  
figure 
hinta=13:48; 
plot(hinta,objfunPT0) 
  
figure 
hinta=13:48; 
plot(hinta,objfunPT4) 
  
figure 
hinta=13:48; 
plot(hinta,objfunPT6) 
  
figure 
hinta=13:48; 
plot(hinta,objfunPT8) 
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Liite 3 
3D-kuvat päästöoikeuden hinnan ja pass-through-kertoimen nousun vaikutuksista esi-
merkkitehtaan voittoon pitkällä aikavälillä 
 
Kuva 15: 3D-kuva voiton määrästä eri päästöoikeuden hinnoilla ja pass-through-kertoimilla metsäteollisuuden 
esimerkkitehtaaseen, kun ilmaisjakoa ei toteuteta ja tehdas voi vaikuttaa panoskäyttöönsä. 
 
Kuva 16: 3D-kuva voiton määrästä eri päästöoikeuden hinnoilla ja pass-through-kertoimilla metalliteollisuuden 
esimerkkitehtaaseen, kun ilmaisjako toteutetaan ja tehdas voi vaikuttaa panoskäyttöönsä. 
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Kuva 17: 3D-kuva voiton määrästä eri päästöoikeuden hinnoilla ja pass-through-kertoimilla metalliteollisuuden 
esimerkkitehtaaseen, kun ilmaisjakoa ei toteuteta ja tehdas voi vaikuttaa panoskäyttöönsä. 
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